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Die Währungsreform. 



Nach Tooke und Newmarch's Geschichte der Preise ist 
während des, nach der Entdeckung von Amerika folgenden 
Jahrhunderts durch Aufschluß riesiger Edelmetallvorräte, an 
deren Spitze die Goldschätze Perus und die Silbergruben Potosis, 
der sichtbare Gold- und Silberbestand der Erde um das zehn- 
fache vermehrt worden. Die Preise der anderen Waren und die 
Löhne sind infolgedessen nicht in demselben Verhältnis, sondern 
nur um ungefähr das sechsfache gestiegen, weil die große Ver- 
mehrung des Geldumlaufes eine große Steigerung der Produktion 
und des Handels hervorgerufen hatte. Dieser großartigsten 
Umwälzung der Wirtschaftsgeschichte kommt keine einzige so 
nahe, als die Periode, in welcher wir seit den letzten 45 Jahren 
leben. Der Aufschluß neuer Gold- und Silbergruben in fast 
allen Teilen der Erde ist so phänomenal, daß er sich jener 
großen Zeit nähert, obgleich sie in der Umwälzung der Preise 
bei weitem nicht in jenem Maße nachfolgt, da der Welthandel 
heute den ganzen Erdkreis umspannt und in der Metropole 
London zu allen Zeiten des Jahres Bodenprodukte anlangen, 
welche die Sonne in den verschiedenen Zonen nacheinander 
zur Reife gebracht hat. 

Zuerst kam die Entdeckung der reichen Goldgruben Cali- 
forniens! Während das sich allmählich mindernde Alluvialgold 
dem regelrechten Bergwerksbetrieb Platz machte, wurden die 
Schichten Australiens erschlossen, welche heute ebenfalls berg- 
männisch ausgebeutet werden. Als die Goldproduktion Cali- 
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forniens, welche sich mehr als 20 Jahre lang einer jährlichen 
Ausbeute von durchschnittlich 50 Millionen Dollars erfreut hatte, 
in den 1870er und 80er Jahren um durchschnittlich 15 Millionen 
Dollars jährlich sich verminderte, wurde diese Lücke nicht blos 
durch Australien, sondern auch durch Rußland wieder ausge- 
füllt, welches letztere seine Goldausbeute allmählich bis auf 
120 Millionen Mark ausdehnte. Auch in Indien und in Ungarn 
(Siebenbürgen) wurden verlassene, alte Gruben durch Anlegung 
tieferer Schachte und Stollen wieder gewinnbringend erschlossen, 
als plötzlich währenddes verflossenen Dezenniums weitverzweigte 
Quarzgänge in Südafrika entdeckt wurden, welche seit den letzten 
5 Jahren wahrhaft erstaunliche Erfolge erzielen und im Jahr 
1892 sogar einen Goldertrag von über 100 Millionen Mark ge- 
liefert haben. Die Goldproduktiou der Erde hat damit, den 
Prophezeihungen des Herrn Professors Eduard Süß zum Trotz, 
wieder den höchsten Stand erreicht und hat alle Aussicht auf 
demselben lange Zeit zu beharren, weil sie sich in der Haupt- 
sache nicht mehr im Alluvialgebiet, sondern in bergmännisch 
abgebauten Quarzschichten bewegt, welche sowohl in Südafrika, 
wie in Australien und Indien eine sehr bedeutende Ausdehnung 
haben. 

Bis zum Anfang der 1860er Jahre war der Silbermarkt 
hauptsächlich durch Mexiko beherrscht worden. Da wurden nach- 
einander in Nevada und Colorado reiche Silberadern erschlossen, 
welche die jährliche Ausbeute in nie geahnter Progression ver- 
mehrten. Die Silberausbeute der Vereinigten Staaten von Amerika 
hat sich nämlich von 150000 Dollars im Jahr 1861 auf 50750000 
Dollars nach dem Marktpreise des Silbers und 75000000 Dollars 
nach dem Münzpreis im Jahre 1892 gehoben. Diese enorme 
konstante Vermehrung des Silbervorrates wuirde noch ansehnlich 
gereizt und gesteigert durch die Reaktion der Währungspolitik 
in den Vereinigten Staaten von Amerika, welche durch die Ein- 
führung des Silbergesetzes vom Februar 1878 eingeleitet wurde. 
Durch dieses Gesetz wurde angeordnet, daß der Bundesschatz- 
meister monatlich wenigstens 2, oder höchstens 4, oder jährlich 
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wenigstens 24. oder höchstens. 48 Millionen Dollars Silber 
kaufen und in Dollars umprägen zu lassen habe, nach der Wert- 
relation des Goldes zum Silber von 1 . 15.98, welche dem wirk- 
lichen Marktpreis bei weitem nicht mehr entsprach. Da der 
Preis des Silbers schon weit bedeutender gesunken war, so sind 
die Währungsdollars in Wahrheit als Zeichengeld zu betrachten. 
Diese steigende Menge von Silberthalern in Verkehr zu bringen 
begegnete großen Schwierigkeiten. Denn das Volk der Ver- 
einigten Staaten war so lange an den ausschließlichen Gebrauch 
von Papiergeld bis zu sehr kleinen Abschnitten gewöhnt ge- 
wesen, daß es die Silber-Dollars im Verkehr zurückwies. Als 
nun vom 1. Januar 1879 an der Zwangskurs abgeschafft und 
die Zahlungen in klingender Münze wiederhergestellt wurden, 
suchte das Schatzamt das Publikum dadurch an den Gebrauch 
des Silbers zu gewöhnen, daß es gegen Hinterlegung von Silber- 
barren und Münzen Silber-Certiflcate ausgab, denen später auch 
noch besondere Begünstigungen bei Geldversendungen durch die 
Post bewilligt wurden und die auch bei Zollzahlungen gleichbe- 
rechtigt mit Gold angenommen wurden. Obgleich die Bundes- 
regierung in der Bezahlung ihrer Beamten das Mittel in der 
Hand hatte um Silberthaler in den Umlauf zu bringen, so ist 
dieser im Laufe von 15 Jahren doch nicht auf mehr als höchstens 
50 Millionen Dollors gebracht worden, während über 300 Millionen 
Silber in Dollars und Barren in den Gewölben des Bundes- 
schatzamtes sich aufspeicherten, so daß diese mehrmals erweitert 
werden mußten. Schon fing das Gold an, nach Europa zu 
wandern, und die uninteressirten Fachleute fingen bereits an, 
die Notwendigkeit der Aufhebung des Silbergesetzes zu ver- 
künden, als es der von den Silberbergwerksbesitzern geleiteten 
Silberclique, welche den Kongreß viele Jahre beherrschte, gelang, 
sogar eine Verschärfung des Silbergesetzes durchzusetzen, durch 
welche vom August 1890 an das Bundesschatzamt verpflichtet 
wurde, jährlich 54000000 Unzen Feinsilber, also nahezu die 
ganze Silberausbeute der Vereinigten Staaten aufzukaufen, die- 
selbe in ungefähr 72000000 Dollars auszuprägen oder zum Teil 

1* 
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in Barren aufzubewahren und an Stelle dieses Betrages Silber- 
schatzscheine in Umlauf zu setzen, welche der Bundesschatz- 
meister je nach seiner Wahl in Gold oder in Silber einzulösen 
ermächtigt wurde. Schon vom Äugenblick an, wo dieses Gesetz 
in Sicht war, begann der Silberpreis hinaufzuschnellen ; allein die 
Herrlichkeit war von kurzer Dauer, denn nachdem bald darauf 
erfolgenden Ausbruch der Baring-Krisis fing der Preis des Silbers 
von 54 Pence per Unze zu sinken bis er nach dem Schließen 
der indischen Münze heute bis auf 32.5 gestürzt ist und der 
Präsident der Vereinigten Staaten angesichts des massenhaften 
Ausströmens des Goldes sich genötigt sah, den Kongreß auf 
den 7. August einzuberufen, um die Aufhebung des Silbergesetzes 
in Erwägung zu ziehen. Dieser Schritt ist eine Ehrensache für 
das Volk der Vereinigten Staaten geworden, das seit 15 Jahren 
die Beute einer frechen Bande von Silbergrubenbesitzern und 
ihrer Spießgesellen war, welche die Mittel der Steuerzahler für 
ihren Privatvorteil in unerhörter Weise ausbeuteten. Mit viel 
mehr Eecht, als jene, hätten die Eisenindustriellen, die Ma- 
schinenfabrikanten, die Getreide-, Tabak- und Petroleumprodu- 
zenten verlangen können, daß der Staat ihre Produkte auf- 
kaufe, denn dieselben sind notwendiger als das Silber. 

Dieser außerordentliche Zustand, in dessen Folge nahezu 
die ganze Jahresproduktion der Vereinigten Staaten von Amerika 
an Silber von demBundesschatzamte gesetzlich aufgekauft werden 
mußte, hatte an und für sich eine ungeheuer treibende Wirkung 
auf den Preis ausüben müssen. Gleichwohl hatte derselbe 
selbst nach der Promulgation des Gesetzes vom Februar 1878 
seine weichende Tendenz nicht verloren, die sich, von zeitweisen 
Eeaktionen unterbrochen, in wellenförmiger Bewegung geltend 
machte. Zwar trieb das verschärfte Silbergesetz vom August 1890 
den Preis wieder bis auf 54 Pence per Unze Standard, diese 
Höhe konnte aber, da wie gesagt auch die Baring-Krisis da- 
zwischen kam, nicht behauptet werden, denn der Kurs sank 
schon im Durchschnitte des Jahres 1892 bis auf 40, während 
er nach Schließung der indischen Münze für die freie Prägung 
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bis auf 32 . 5 stürzte, weil dadurch die Aufhebung des amerika- 
nischen Silbergesetzes in sichere Aussicht gestellt war. An 
diesem Ereignis erkennen wir, welche starke Wirkung dieses 
Gesetz ausgeübt hat. Daß es trotzdem die weichende Tendenz 
nicht aufhalten konnte, ist dem Umstände beizumessen, daß das 
zeitweise Silbermonopol in den Vereinigten Staaten die Silber- 
spekulanten auf der ganzen Erde gereizt hatte ihren Betrieb 
zu erweitern und viele neue Silbergruben aufzuschließen. So 
sind in dieser Periode die überaus reichen Bergwerke von 
Broken Hill in Australien vorzugsweise mit englischem Kapital 
erschlossen worden, dessen Ausbeute an Reichtum fast der der 
berühmten Silbergrube Nevadas, Comstock Lode, gleichkommt. 
Auch in Peru ist ein neues großes Silberbergwerk erschlossen 
worden und namentlich Mexiko hat seine Silberproduktion in 
solchem Maße vermehrt, daß es im Jahre 1892 dieselbe bis auf 
59 Millionen Dollars gebracht hatte, während die Vereinigten 
Staaten nicht ganz 75 Millionen, Australien 17 . 4 und Bolivien 
15.5 Millionen erzielt hatte. Auch in den übrigen südamerikanischen 
Staaten wurde mit mehr oder weniger Erfolg auf Silber ge- 
schürft. Es ist leicht begreiflich, daß diese ganze Spekulations- 
bewegung durch die Schließung der freien Silberprägung iu 
Indien wie von einem Donnerschlag berührt werden mußte. 
Trotz des ersten Schreckens vergaßen die Leiter der Silber- 
interessenten nicht, sofortige Schritte zu tliun, um zu retten, 
was noch zu retten ist. Auf deren Umtriebe müssen wir näm- 
lich die Tatarenbotschaften zurückführen, welche kaum zwei 
Tage nach dem Eintreffen des Telegramms aus Indien anzeigten, 
daß die Silbergruben von Broken Hill, sämtliche Silberminen 
von Colorado geschlossen worden seien und daß auch die Re- 
gierung von Mexiko beschlossen habe, den Betrieb ihrer Berg- 
werke einzustellen. Es liegt auf flacher Hand, daß diese Nach- 
richten nur spekulative Erfindungen sein konnten, denn selten 
sind dem Publikum so plumpe Lügen zugemutet worden. Es 
mag schon daran gezweifelt werden, ob es möglich ist, Nach- 
richten unter weitester Benützung des Telegraphen aus Indien 
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nach entlegenen Gegenden Australiens und Amerikas und deren 
Antwort nach Europa innerhalb zweier Tage zu bewerkstelligen, 
— keinenfalls konnten solche weittragende Beschlüsse in dieser 
Spanne Zeit beraten und gefaßt worden sein. Eine Aktion 
kann allerdings konstatirt werden, daß die Silberinteressenten 
Colorados eine Versammlung abgehalten haben, in welcher der 
durch die Einberufung des Kongresses auf den 7. August be- 
drohte Eigennutz sich in Wutausbrüchen ergoß, der an die 
Sklavenhalter des Südens im Bürgerkriege erinnerte und mit 
der Drohung der Revolution schloß. Der Präsident und der 
Kongress der Vereinigten Staaten hat sich von solchen Drohungen 
ebensowenig schrecken lassen, wie sich die Staaten der latei- 
nischen Münzkonvention durch die Umtriebe der Bimetallisten 
und Arbitrageure von Einstellung der Silberprägung haben ab- 
halten lassen. 

Wir haben schon im obigen den Beweis geliefert, daß die 
von Bimetallisten in Umlauf gesetzte Behauptung irrig ist, daß 
der Sturz des Silberpreises durch die Münzreform im Deutschen 
Reich verursacht und durch den genannten Schritt des lateinischen 
Münzbundes verschärft worden sei. Denn die deutsche Reichs- 
regierung hat auf dem internationalen Markt bisher nicht viel 
mehr als für 600 Millionen Mark Silberbarren verkauft, welche 
vom Einschmelzen von Thalern und kleinen Silberstücken her- 
rührten, während sie einen Betrag von über 462 Millionen Mark 
neuer Reichssilbermünzen aus dem verfügbaren übrigen Teile 
der alten Silberstücke prägen ließ. Der lateinische Müuzbund 
hatte bald nach der Einführung der neuen deutschen Reichs- 
währung die freie Silberprägung in seinen Vertragsstaaten 1874 
beschränkt und einem jeden derselben ein Maximum von Silber- 
ausprägung überwiesen, welches, wenn' wir nicht irren, im ganzen 
450000000 Francs nicht überschritt, aber schon 1878 ebenfalls 
beseitigt wurde, indem die Ausprägung der Fünf-Frankenthaler 
überhaupt eingestellt wurde. Die Münzprägung hatte nämlich zu 
großen Mißbräuchen der Spekulation Anlaß gegeben. Kaum 
war das jedem Staate zugewiesene Contingent beschlossen, ^ so 
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waren die Münzstätten von Paris und Brüssel von Banquiers 
nnd Edelmetallhändlern mit Beschlag belegt worden, da sie ein 
einträgliches Ärbitragegeschäft organisirt, in welchem mittelst 
der neuen Silberthaler Goldstücke innerhalb des Münzbundes 
aufgekauft, mit denselben am Londoner Markt Silberbarren er- 
worben und diese wieder zurück an die französischen Münzstätten 
befördert wurden. Von französischen Zeitungen wurde sogar 
behauptet, daß eine Zeitlang Feinsilber aus den Gruben von 
Nevada statt in Barren in vollwichtigen Fünffrankenthalern 
nach Frankreich eingeschmuggelt worden seien, was den Ent- 
schluß der gänzlichen Einstellung der Silberprägung herbeiführte. 
Denn auch Belgien, welches zuerst die freie Silberprägung auf- 
gehoben, sich aber letztere von Staatswegen vorbehalten hatte, 
verzichtete auch auf diese. Es kann nicht geleugnet werden, 
daß das Einstellen der Silberprägungen im lateinischen Münz- 
bund und der genannte Silberverkauf des Deutschen Reiches 
Einfluß auf den internationalen Silbermarkt geübt haben muß, 
allein was sind diese beschränkten Beträge gegen den Umfang 
der internationalen Silberproduktion seit den letzten 20 Jahren, 
welche dem Weltmarkt 12 bis 1500 Milliarden Mark Silber ge- 
liefert und die jährliche Ausbeute auf 400 bis 500 Millionen ge- 
steigert hat, wie aus den nachfolgenden Tabellen entnommen 
werden kann, welche wir den neuesten Berichten des Directors 
der Münzstätte der Vereinigten Staaten von Amerika entnehmen. 



Ausbeute der Gold- und Silberbergwerke der Vereinigten Staaten 

von 1847 bis 1892. 





Dollars 


(Münzwert) 


Kalenderjahre 


Gold 




Silber 


1847 . . 


. . 889 085 . 




50 000 


1848 . . 


. . 10 000 000 




50 000 


1849 . . 


. . 40 000 000 , 




50 000 


1850 . . 


. . 50 000 000 




50 000 


1851 . . 


. . 55 000 000 . 




50 000 


1852 . . 


. . 60 000 000 . 




50 000 
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Dollars (Münzwert) 



Kalenderjahre 






Gold 


Silber 


1853 .... 65000000 . . 


50 000 


1854 . 








. 60 000 000 . 


50 000 


1855 . 








55 000 000 . 


50 000 


1856 . 








55 000 000 . . 


50 000 


1857 . 








55 000 000 . . 


50 000 


w 1858 . 








50 000 000 . , 


500 000 


1859 . 








. 50 000 000 . 


100 000 


1860 . 








46 000 000 .. , 


150 000 


1861 








. 43 000 000 . . 


2 000 000 


1862 . 








. 39 200 000 . , 


4 500 000 


1863 , 








. 40 000 000 . 


8 500 000 


1864 . 








. 46 100 000 . 


. 11000 000 


1865 








. 53 225 000 . 


. 11250 000 


1866 








. 53 500 000 . . 


. 10 000 000 


1867 








. 51 725 000 . 


. 13 500 000 


1868 








. 48 000 000 . 


. 12 000 000 


1869 








. 49 500 000 . 


. 12 000 000 


1870 








. 50 000 000 . 


. 16 000 000 


1871 








. 43 500 000 . 


. 23 000 000 


1872 








36 000 000 . 


. 28 750 000 


1873 








. 36 000 000 . 


. 35 750 000 


1874 . 








. 33 510 000 . 


. 37 300 000 


1875 








. 33 400 000 . 


. 31700 000 


1876 . 








. 39 900 000 . 


. 38 800 000 


1877 








. 46 900 000 . 


. 39 000 000 


1878 . 








51200 000 . 


. 45 200 000 


1879 . 








. 38 900 000 . 


. 40 800 000 


1880 








36 000 000 . 


. 39 200 000 


1881 , 








34 700 000 . , 


. 43 000 000 


1882 








. 32 500 000 . 


. 46 800 000 


1883 . 








. 30 000 000 . . 


. 46 200 000 


1884 . 








30 800 000 . . 


48 800 000 


1885 . 








. 31800 000 . 


. 51600 000 



j 

\ 
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N 



N 





Dollars 


(Münzwert) 


Kalenderjahre 


Gold 




Silber 


1886 . . 


. . 35 000 000 . 




. 51 000 000 


1887 . . 


. . 33 000 000 




. 53 350 000 


1888 . . 


. . 33 175 000 




. 59 195 000 


1889 . . 


. . 32 800 000 




. 64 646 000 


1890 . . 


. . 32 845 00*0 




. 70 464 000 


1891 . . 


. . 33 175 000 




. 75 417 000 


1892 . . 


. . 33 000 000 




. 74 989 900 



Internationale Silberproduktion in den Jahren 1873 bis 1892. 



Kalenderjahre 


Unzen (troy) 
Feinsilber 


Handelswert 


Mttnzwert 


1873 . . . 


63 267 000 


82 120 000 


81800 000 


1874 . 




55 300 000 


70 673 000 


71500 000 


1875 . 




62 362 000 


77 578 000 


80 500 000 


1876 . 




67 753 000 


78 322 000 


87 600 000 


1877 . 




62 648 000 


75 240 000 


81000 000 


1878 




73 476 000 


84 644 000 


95 000 000 


1879 




74 250 000 


83 383 000 


96 000 000 


1880 




74 791 000 


85 636 000 


96 700 000 


1881 . 




78 890 000 


89 777 000 


102 000 000 


1882 




86 470 000 


98 230 000 


111800 000 


1883 




89 177 000 


98 986 000 


115 300 000 


1884 




81 597 000 


90 817 000 


105 500 000 


1885 




91 652 000 


97 564 000 


118 500 000 


1886 . 




93 276 000 


92 772 000 


120 600 000 


1887 




96 124 000 


94 031 000 


124 281 000 


1888 




. 108 827 000 


102 283 000 


140 706 000 


1889 




. 125 420 000 


117 268 000 


162 159 000 


1890 




134 380 000 


141 100 000 


173 743 000 


1891 . 




. 143 550 000 


141 827 000 


185 600 000 


1892 




j 4 730 647 ko 
152 093 712 




196 605 184 




126 745 000 
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Internationale Goldproduktion in den Jahren 1873 bis 1892. 

Kalenderjahre Dollars 

1873 . 96 200 000 

1874 90 750 000 

1875 97 500 000 

1876 103 700 000 

1877 114 000 000 

1878 119 000 000 

1879 . . . . . . . . 109 000 000 

1880 106 500 000 

1881 103 000 000 

1882 102 000 000 

1883 95 400 000 

1884 101 700 000 

1885 108 400 000 

1886 106 000 000 

1887 105 775 000 

1888 110 197 000 

1889 123489000 

1890 120 475 000 

1891 125 300 000 

1892 130 816 627 

Auf der Tabelle über die internationale Silberproduktion 
ist der Umstand besonders bemerkenswert, daß seit der Ein- 
führung des Silbergesetzes von 1878, durch welches gleichzeitig 
der innere Gehält des neuen Währung-Dollars auf die Relation 
des Goldes zum Silber von rund 1 : 16 festgestellt wurde, der 
Münzwert der Unze Feinsilber den Marktwert von Jahr zu Jahr 
in steigendem Verhältnis überbietet. Noch bemerkenswerter ist 
es, in welchem Verhältnis die Goldproduktion seit fünf Jahren 
infolge des Hinzutrittes der südafrikanischen Gruben wieder 
im Steigen begriffen ist, während der Preis sich fest behauptet. 
Da infolge der Einstellung der freien Silberprägung in Indien 
und der Aufhebung des Silbergesetzes der Vereinigten Staaten 
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von Amerika sämtliche von jetzt an mit Verlust arbeitenden 
Silberbergwerke werden geschlossen werden müssen, so ist ein 
Überwiegen der Goldproduktion schon vom Jahre 1894 an wieder 
zu gewärtigen. Diese sehr bald wohl zur Thatsache werdende 
Erwartung ist von großer Wichtigkeit für die Gestaltung der 
künftigen Währungs Verhältnisse der mit dem Weltmarkte in 
Verbindung stehenden Staaten. 

Auch in Osterreich - Ungarn ist die Auflassung zunächst 
der ärarischen Silberbergwerke in Aussicht gestellt. Nur die 
Sorge für die Zukunft der bergmännischen Bevölkerung, deren 
Väter die Gruben seit Jahrhunderten betrieben haben, und 
welche ihre ständige Beschäftigung unausweichlich verlieren muß, 
weil der Staat einen Bergbau nicht auf die Dauer fortsetzen 
kann, welcher voraussichtlich ohne Zuschuß aus öffentlichen 
Mitteln nicht für immer bestehen kann, kann den entscheidenden 
Schritt noch auf eine Weile verzögern. Da es festgestellt zu 
sein scheint, daß die Silbergruben in Siebenbürgen nicht vom 
gleichen Schicksale bedroht sind, weil ihr Betrieb gleichzeitig 
auf die Erbeutung von Gold gerichtet ist, so könnten die Berg- 
leute bei alten ärarischen Silbergruben vielleicht zum vorteil- 
hafteren Aufschluß der noch im Betrieb befindlichen Goldminen 
übersiedelt werden, von denen noch einige in Osterreich und 
gegen 200 in Ungarn bestehen. In Siebenbürgen namentlich 
sind in neuerer Zeit durch mehrere Gesellschaften von Aus- 
ländern überraschend günstige Resultate erzielt worden, indem 
namentlich durch Tieferbohrung von Schächten und Anlegung 
von neuen Stollen in größerer Teufe die Fortsetzung von, oben 
einst von den Eömern betriebenen Schichten in großer Mäch- 
tigkeit aufgeschlossen wurde. Diese in Siebenbürgen bereits 
vorliegende Erfahrung muß in hohem Grade zu dem Bestreben 
aufmuntern, die brachgelegten Bergleute in den alten Goldgruben 
heimisch zu machen, welche nur acht bergmännischen Betrieb 
-nad neue Maschinerie brauchen, um wieder gewinnbringend zu 
werden. In diesem Falle wäre es auch zu rechtfertigen, wenn 
ein Teil der Goldgruben vom Staate acquirirt würde. 
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Wenn der Betrieb einer großen Anzahl von Silbergruben 
geschlossen wird und mit dem Fall des amerikanischen Silber- 
gesetzes das künstliche Behaupten des Preises aufhört, dann 
muß sich allmählich der natürliche Wert des weißen Edelmetalles 
wieder herstellen, indemdas Gleichgewicht zwischen Produktion 
und Konsumtion im freien Weltverkehr zurückkehrt. Bis dahin 
aber wird der Weltmarkt noch großen Schwankungen unter- 
worfen sein. 

Unter den oben geschilderten Verhältnissen und der ge- 
fährdeten Lage des Silbermarktes muß es als ein Akt großer Um- 
sicht anerkannt werden, daß die österreichische und ungarische 
Regierung sich noch zur rechten Zeit entschlossen, im gemein- 
samen Einverständnisse die Hand an die Wiederherstellung der 
Valuta und an die Reform der Währung zu legen. Nachdem 
schon nach einigen Jahren in beiden Staaten der Monarchie 
das Deficit beseitigt und das Gleichgewicht im Staatshaushalte 
hergestellt war, konnte an dem Gelingen des Werkes, wenn 
richtig geleitet, nicht gezweifelt werden. Obgleich bis vor kurzem 
noch die Mehrheit der Bevölkerung und der Presse an der be- 
stehenden Silberwälirung festgehalten hatte, oder höchstens für 
die Doppelwährung sich entschloß, stellten die beiden Regie- 
rungen mit zielbewußter Energie an die Spitze der den beiden 
Parlamenten vorgelegten Gesetzentwürfe den Vorschlag der 
Einführung der Goldwährung, nachdem auch die vorher in beiden 
Staaten der Monarchie einberufenen Enquete-Kommissionen sich 
für dieselbe ausgesprochen. So begann das Werk der Gesetz- 
gebung unter den glücklichsten Anspielen und wurde ungewöhn- 
lich rasch zum befriedigenden Ende geführt. Der Inhalt der 
neuen Gesetze und Übergangsbestimmungen ist derart, daß die 
Bevölkerung ohne einen Nachteil oder eine Beunruhigung in 
das neue Währungssystem übergeführt werden kann. Der Inhalt 
der Gesetze muß als zweckentsprechend anerkannt werden, 
namentlich ist bei der Festsetzung der Relation mit Billigkeit 
verfahren worden und die rasche Proklamierung derselben kann, 
trotz einer später eingetretenen Unzuträglichkeit, nicht getadelt 
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werden, weil sie gemeinschädlicher Spekulation den Boden ent- 
zogen hat. Da ich mich seit mehr als 30 Jahren mit der Be- 
obachtung des internationalen Geldmarktes, der Produktion der 
Edelmetalle und der Bewegung der Währungsverhältnisse in 
verschiedenen Staaten ^) befasse und, außer einer früheren An- 
regung^) im Jahre 1875, auf Einladung der k. und k. Land- 
wirtschaftsgesellschaft in Wien im Januar 1891 einen Plan zur 
Wiederherstellung der Valuta vorgetragen hatte, ^) der auf ein- 
stimmigen Beschluß dieser Gesellschaft in deren Jahrbuch für 
1890 abgedruckt worden ist und in allen wesentlichen Punkten 
mit dem Gutachten der Majorität der Enquete - Kommissionen 
übereinstimmt, so hatte ich mir erlaubt, in einem als „Manu- 
Skript" gedruckten, an die Gesetzgeber Osterreich - Ungarns 
im Mai 1892, vor der endgültigen Abstimmung über die neuen 
Gesetze, gerichteten vertraulichen Schreiben in zwei Punkten eine 
abweichende Meinung vorzutragen, nämlich für die Beibehaltung 
des Guldens sowie der bisherigen Scheidemünze und für die Auf- 
rechthaltung der Fünfgulden Staatsnoten. Ich begründete diese 
von den Gesetzentwürfen abweichende Ansicht wie folgt: 

„Ich bin gegen die Einführung der „Krone'* als Münz- und 
Rechnungseinheit und für die Aufrechthaltung eines größeren 
Betrages von Staatsnoten, deren endliche gänzliche Zurück- 
ziehung von der Regierungsvorlage in Aussicht gestellt ist, 
welche letztere übrigens mit seltener Umsicht verfaßt ist, so daß 
sie in allem übrigen sicher die einstimmige Genehmigung der 
legislativen Körperschaften verdient. Dies gilt besonders von 
den Übergangsbestimmungen, welche die Bevölkerung in die neue 



') S. meine Geschichte der Handelskrisen 4. Auflage (J. D. Sauerländer's 
Verlag in Frankfurt a. M.) ; Grundzüge der Nationalöconomie 5. Auilage, I.^ 
n., ni. Band [Bankwesen] (M. Du Mont-Schauberg'sche Buchhandl. in Köln) ; 
Geschichte des Geldes (G. Freitag in Leipzig). 

') S. Österreichs Wiedergeburt aus den Nachwehen der Krisis. Sep- 
tember 1875 (Manz'sche Hof- und üniversitätsbuchhandlung in Wien). 

') Jahrbuch der k.k.Landwirtschaftsgesellschaft in Wien 1890. S. 275 etc. 
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Währung ganz unmerklich hinüberführen werden — ohne Nach- 
teile oder irgendwelche Beunruhigung mit sich zu führen. 

Zu dem Vorschlage der Einführung einer Kronenwährung 
scheinen die Regierungen durch zahlreiche Stimmen in den 
Enquete-Kommissionen bestimmt worden zu sein, deren plötz- 
liches, ohne öffentliche Vorbereitung vermitteltes Hervortreten 
eigentlich etwas Überraschendes hat, zumal man zur Berechnung 
der Eelation sich des Guldens bedient. Meiner unmaßgeblichen 
Meinung nach entspringt dieser Vorschlag dem Wunsch des Ent- 
gegenkommens zu Gunsten einer weitverbreiteten Ansicht, daß 
kleine Münz- und Rechnungseinheiten einer Erhöhung der Preise 
vorbeugen. Der Gesetzgeber sollte sich aber nicht durch Vor- 
urteile der Menge beeinflussen lassen, weil ein solcher Zug stets 
zum Übel führt, wie aus vielen Beispielen der Geschichte nach- 
zuweisen wäre. Daß jene Ansicht aber auf einem Vorurteil be- 
ruht, werde ich versuchen sofort zu erhärten. Es ist bereits 
von einem Mitgliede der österreichischen Enquete -Kommission 
auf die Thatsache hingewiesen worden, daß bei dem Übergang 
von dem Konventionsfuß zur österreichischen Währung, als von 
einer schweren auf eine leichtere Münz- und Rechuungseinheit 
die Preise nicht gefallen, sondern vielmehr gestiegen sind. 
Man kann aber in dieser Allgemeinheit überhaupt nicht von 
einem Wechsel der Preise sprechen. Man muß unterscheiden 
zwischen Engros- und Detailpreisen, d. h. zwischen den Preisen 
an den großen internationalen Marktmittelpunkten und den 
Preisen im Kleinverkehr der Bevölkerung, in dem Einzelver- 
kaufe des Brotes, des Fleisches, der Gemüse, des Obstes, der 
Getränke, der Spezereiläden, der Wirte u. a. m. Da kann es 
vorkommen, daß bei einem Währungswechsel, wo die alte Scheide- 
münze und das kleine Geld sich nicht genau und leicht in das 
neue Zeichengeld umrechnen läßt — die Herren Greisler, Wirte, 
Krämer und sonstigen Detailverkäufer einen kleinen Nutzen 
herauszuschlagen suchen ; und dieser Erfahrung entstammt auch 
das allgemeine Vorurteil zu Gunsten der kleinen Eechnungs- 
einheit. In diesem Falle befinden wir uns aber gar nicht ; denn 
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wenn der Gulden der Krone weichen muß und diese ebenfalls 
hundertteilig gemacht werden soll, so wird der heutige Kreuzer 
einfach in zwei gleiche Hälften geteilt, die unter dem Namen 
Heller umlaufen, aber keine Änderung im Preise hervorbringen 
können, als daß alle Notierungen durch 2 multiplizirt werden. 
Statt 2 Kreuzer werden die Semmeln 4 Heller kosten. Die 
Detailhändler können bei diesem Wechsel absolut nichts heraus- 
schlagen. Die Mühe des Umrechnens aller Preise in die neue 
Kechnungseinheit, welche im Kerne gar keine Änderung herbei- 
führt, das Umändern aller Bücher und Urkunden, das Umprägen 
aller kleiner Münzen, die Eingewöhnung der ganzen über 40 
Millionen umfassenden Bevölkerung an die neue Rechnungs- 
einheit gewährt nicht den mindesten Vorteil, sie ist nichts als 
die kostspielige, zeitraubende und Plage verursachende Fröhnung 
einer Liebhaberei. Eine solche Spielerei entspricht aber nicht 
der Würde des Gesetzgebers und Staatsmannes, der seine Zeit 
doch nicht an etwas völlig Unnötiges vergeuden soll. 

Was aber die Engros - Preise, die Notierungen der Welt- 
märkte betrifft, so verhütet hier die lebhafte internationale 
Konkurrenz jede Übervorteilung gelegentlich einer Münzreform. 
Abgesehen von den Differenzen, welche durch den kürzern oder 
weitern Transport, das Schwanken des Wechselkurses und durch 
die Zölle bedingt werden, gleichen sich die Preise unter den 
Staaten aus, ohne daß die größere oder geringere Münz- oder 
Rechnungseinheit irgend einen Einfluß hätte. Die kleinen 
Schwankungen des Wechselkurses und des Discontosatzes, welche 
die internationale Zu- und Abfuhr des Goldes bedingen, abge- 
rechnet, wird für einen bestimmten Betrag Weizen, Roggen, 
Steinkohle, Petroleum, Zucker, Tabak, Wein entweder 1 Pfund 
Sterling, oder 25 Francs, oder 20 Mark, oder 5 Dollar gezahlt 
und die kleinere Rechnungseinheit der Staaten der lateinischen 
Münzkonvention haben nicht den geringsten Vorteil vor dem 
Engländer mit einem 25 mal größeren Pfund Sterling. In den 
Detailpreisen der Gasthöfe ist vielmehr die umgekehrte Wahr- 
nehmung zu machen, daß man in London und Großbritannien 
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billiger wegkommt, als in Paris und in Eußland. Sogar inner- 
halb der Grenze des lateinischen Münzbundes, wo der Franc 
herrscht, bestehen billigere Preise in den Städten Italiens, als 
denen Frankreichs, Belgiens und der Schweiz. Am teuersten 
aber sind die Gasthöfe in Petersburg und Moskau ! Damit aber 
kommen wir auf eine neue Seite der Sache, welche besondere 
Beachtung verdient. In Eußland ist die Valuta so entwertet, 
daß, umgekehrt von Osterreich -Ungarn, wo die Münzen und 
Noten der österreichischen Währung einen höheren Wert als den 
während der bestehenden Silberwährung gesunkenen Preis des 
Silbers erlangt haben, sowohl für Silber als für Gold Agio ge- 
zahlt werden muß, weil die Ausgabe von ungedecktem Papier- 
geld mit Zwangskurs, ohne Kontrole einer Volksvertretung, eine 
übermäßige Ausdehnung gewonnen hat. Da schwankt das Agio 
aus dem genannten Grunde viel stärker, als bei uns vor der 
Suspension der freien Silberpräguug im Jahre 1879. Diese 
häufigen Schwankungen aber bedingen eine Prämie für den 
Fall, daß bei Erfüllung eines abgeschlossenen Geschäftes das 
Agio noch mehr gesunken sein würde. Um ein solches, durch 
eine größere oder geringere Prämie vermehrtes Agio sind dann 
die Preise höher gegriffen, als in den andern Ländern ohne 
Zwangskurs. Wo solche Krankheiten der Umlaufsmittel bestehen, 
kommen natürlich so kleine Fragen, wie die obige nicht in 
Betracht. 

Die Wahl der alleinigen Goldwährung schließt es von selbst 
aus, daß daneben Silberkurant besteht. Aber Silbermünzen sind 
auch ferner notwendig zum Umwechseln der Goldstücke für den 
kleinen Verkehr. So gibt es in Großbritannien unter der reinen 
Goldwährung außer den groben Kupfermünzen von 1 und ^/2 
Penny (Farthings kommen kaum mehr vor) silberne Kronen 
(Kronenthaler), Halbkronen, Schilling-, Halbschillingstücke,welche, 
minderwertig ausgeprägt, bis zum Nominalwert von 40 Schilling 
bei Zahlungen gleich Goldmünzen angenommen werden müssen. 
Bei uns kann, wie die Eegierungsentwürfe zweckmäßig vor- 
schlagen, die Silber- und die Scheidemünze vorläufig unverändert 
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bestehen bleiben, zumal bei dem gegenwärtigen niedrigen Stande 
des Marktpreises des Silbers die ersteren ohnehin bereits sehr 
unter wertig sind. Da wir für die Dauer, mit Hinzurechnung 
des Silberschatzes der Bank, mehr Silbergulden besitzen, als 
für den kleinen Verkehr notwendig ist, so kann der Vorschlag 
der Entwürfe nur beifällig begrüßt werden, daß ein Teil der- 
selben allmählich in halbe Guldenstücke oder Kronen, ein größerer 
Teil, aber in die in der Levante und in Afrika so beliebten 
Maria Theresiathaler umgeprägt werden, bis sich der künftige 
Bedarf festgestellt hat. Die ganzeKfaft der Münzstätten 
würde man zur Prägung von Zehngulden-Goldstücken, 
denen man einen bestimmten neuen Namen geben könnte, ver- 
wenden. Fünfguldenstücke sollten aus fiskalischen Gründen 
nicht geprägt werden, weil sie sich zu rasch abschleifen, 
weshalb dieselben auch in England, Frankreich und Amerika 
in bedeutend geringerem Betrag geschlagen worden sind und in 
neuerer Zeit allmählich aufgegeben werden. Da aber unsere Be- 
völkerung, gleich den Bew^ohnern der Vereinigten Staaten von 
Amerika, so lange an das bequeme Papiergeld gewöhnt ist, daß 
es nur mit großem Widerstreben 10 Silbergulden auf einmal in 
der Tasche führen mag, was jeder an sich selbst probiren kann, 
trotz des in der österreichischen Enquete-Kommission von zwei 
hervorragenden Bankdirektoren hingeschleuderten Machtwortes, 
— so empfiehlt es sich, die Fünfgulden - Staatsnoten beizu- 
behalten und zunächst nur die Fünfziggulden- Staatsnoten 
gegen Goldmünzen einzulösen. Mag man nun für die Staats - 
noten eine Einlösungskasse nach dem Beispiel der Vereinigten 
Staaten von Amerika bestellen, oder sich, wie es mit den 
deutschen Reichskassescheinen geschieht, mit der Annahme an 
allen öffentlichen Kassen begnügen, — eine Gefahr für die 
Goldzahlungen kann nicht daraus erwachsen; wenn nur nicht 
der Fehler der deutschen Reichsregierung begangen wird, welche 
neben den bestehenden Umlaufsmitteln 762 Millionen Mark Gold- 
münzen ausgab, ohne altes Silber- oder Papiergeld dagegen 

einzulösen, wodurch eine lokale Preissteigerung bewirkt und die 

2 
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Handelskrisis von 1873 nicht wenig verschärft wurde. Da die 
Zehngulden- Abschnitte der Österreichisch-Ungarischen Bank nicht 
gut mehr neben den Zehngulden - Goldmünzen bestehen bleiben 
können, so sollte die Bank dieselben zurückziehen und dafür 
das Recht erhalten, Fünfzig-Guldennoten an Stelle der Staats- 
noten gleichen Nominalwertes auszugeben. Ohnehin sind fast 
ebensoviele Zehnguldennoten wie Fünfziggulden-Staatsnoten im 
Umlauf. 

Ich würde sogar die Beibehaltung eines Teiles der Gulden- 
zettel, die im Publikum sehr beliebt sind, für angemessen halten, 
da sie lange umzulaufen pflegen und daher am wenigsten ge- 
eignet wären, die Goldwährung zu stören, d. h. den Wechsel- 
kurs nachteilig zu beeinflussen oder gar wieder ein Goldagio 
herbeizuführen. Allein ich verzichte darauf wegen der Ab- 
neigung, die in den Enquete-Kommissionen dagegen zu Tage 
getreten ist. Die Beibehaltung der Fünfergulden - Noten in 
ihrem jetzigen Umfange ist aber eben darum ein Bedürfnis, 
weil sie zum Teil die Stelle von 80 Millionen Guldenzetteln zu 
ersetzen haben würden. Mit dem neugemünzten Golde würden 
in erster Linie rund 150 Millionen Fünfziggulden - Staatsnoten, 
sodann 80 Millionen Einser-Noten aus dem Verkehre zu ziehen 
und zu vernichten sein. Sodann wäre ein mäßiger Betrag von 
Silbergulden einzulösen. 

Auf diese Weise würde sich der Übergang in die neue 
Goldwährung auf die leichteste Weise, ganz unmerklich, mit 
den geringsten Opfern und mit der geringsten Belästigung des 
Publikums vollziehen. Der Bank könnte für eine bestimmte 
Zeit, eventuell bis zur nächsten Periode ihres Privilegiums das 
Recht zuerkannt werden, etwa Vs oder Ve ihrer Barschaft in 
Silbergulden zu halten. Die übrigen Silbergulden würden vom 
Staate gegen Gold übernommen werden. Zur Durchführung 
der ganzen Währungsreform würden 250 — 300 Millionen Gulden 
Gold genügen. Nach den in Italien und Amerika neuerdings 
gemachten Erfahrungen würde der Zwangskurs aufgehoben 
werden können, sobald so viele Goldstücke geprägt sind, daß 
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die Bank ihre Barzahlungen aufnehmen kann. Die volle Sätti-- 
gung des Verkehrs mit Goldmünzen würde allmählich durch das 
Recht der freien Goldprägung und mittelst der der Bank in 
den Vorlagen zugewiesenen Befugnis, Goldbarren mit Noten 
gegen einen kleinen Schlagsatz anzukaufen, bewerkstelligt 
werden. 

Außer der Bequemlichkeit des Publikums spricht auch das 
Staatsinteresse für die Beibehaltung eines Teiles der Staats- 
noten, und zwar etwa im Umfang der Hälfte der bisherigen 
Durchschnittscirculation, sowohl im fiskalischen Interesse, wie 
im Sicherheitsdienst. 

Es kann für den Staatssäckel nicht gleichgiltig sein, ob 
man zur Währungsreform 150 Millionen Gulden Gold mehr oder 
weniger borgen muß. Im Falle eines etwaigen künftigen Krieges 
hat man aber in Gestalt der Staatsnoten das Mittel der Zwangs- 
anleihe, wenn der Kredit versagt. In der äußersten Not, die 
Eisen bricht, ist dieser Kreditbehelf aber viel sicherer und aus- 
giebiger, wenn die Bevölkerung unausgesetzt an dieses Umlaufs- 
mittel gewöhnt ist, als wenn der Staat es erst während eines 
ausbrechenden Krieges frisch kreiren muß; zumal bei der 
heutigen Vervollkommnung der Technik eine lange Vorbereitung 
nötig ist, um ein gegen Fälschung gesichertes Papiergeld zu 
schaffen. Das ist meines Erachtens ein durchschlagender Grund, 
für die Beibehaltung eines größeren Betrages von Staatsnoten, 
zumal uns kein Juliusturm zur Seite steht." 

Die gleiche Umsicht, welche bei der Vorbereitung der neuen 
Währungsgesetze obgewaltet hatte, ist auch bei den Handlungen 
der Durchführung derselben wahrzunehmen. Während die Sym- 
pathie der Bevölkerung dem Werke in überraschender Weise 
entgegenkam und die letztere sich von Klagen der in- und aus- 
ländischen Staatsgläubiger über Benachteiligung nur wenig an- 
fechten ließ, weil Österreich - Ungarn nur veiT)flichtet war in 
Gulden österr., d. h. Silberwährung, nicht in Goldgulden zu 
zahlen, auch die Bankhäuser von Wien und Budapest sich in 
einem pratriotischen Anlauf freiwillig anstrengten, zuweilen mit 

2* 
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eigenem Verluste, die Österreich-ungarische Bank mit Gold zu 
versehen, führten die Finanzminister der beiden Staaten in 
Gemeinschaft mit dem Konsortium, die Goldbeschaffung und die 
damit in Verbindung stehende Konversion in so geschickter 
und glücklicher Weise aus, daß mei»t nur amerikanische Gold- 
münzen, welche durch das Silbergesetz uns zugeführt werden 
und Goldbarren aus den Produktionsländern angeschafft wurden. 
Die Goldbestände der großen europäischen Banken blieben in- 
takt und die Barschaft der Deutschen Reichsbank und der Eng- 
lischen Bank waren nicht selten höher als der Notenumlauf. 
Der Barschatz der letzteren stand noch Ende Juni 1893 um 
fast 3 Millionen Pfund Sterling über der Zettelcirculation. 

Derselbe Geist entgegenkommenden Wohlwollens, welcher 
die hohe Finanz nach der Annahme der neuen Währungsgesetze 
erfüllte, fing an auch die Spekulation an den Effektenbörsen 
hinzureissen. Die fast an Einstimmigkeit grenzende Aufnahme, 
welche die Vorlagen der beiden Finanzminister erfahren hatten, 
und die Gewandtheit und sachliche Sicherheit, mit welchen sie 
dieselben erläutert und verteidigt, hatte nicht bloß viele Zweifel 
im Publikum zerstreut, sondern alle Kreise der Produkten- und 
Effektenbörse, Kapitalisten wie Makler, mit froher Zuversicht 
für die glückliche Durchführung der wichtigen Aufgabe erfüllt. 
Nachdem die beiden Regierungen längst Goldschätze angesam- 
melt und die Österreich-ungarische Bank ihren Goldvorrat von 
rund 80 Millionen Gulden in dem kurzen Zeitraum von wenigen 
Monaten am rund 40 Millionen Gulden vermehrt, begann gleich- 
zeitig ein seit fast einem Vierteljahrhundert nicht erlebtes Steigen 
und Treiben der Kurse der Österreich-ungarischen Staatspapiere, 
welche übrigens bereits seit dem Jahre 1890 eine anhaltende 
bedeutende Erhöhung erfahren hatten. Infolge zweier fast gleich- 
zeitiger Erscheinungen, der Beseitigung des Defizits in beiden 
Ländern und des Ausbruchs der Argentinischen Krisis, samt 
dem Bankbruch des Hauses der Gebrüder Baring, wurde das 
englische und deutsche Kapital wieder in erhöhtem Maße auf 
österreichisch-ungarische Fonds gelenkt, welche allein den dop- 
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pelteD Vorteil der Sicherheit und eines hohen Zinsfußes dar- 
bieten. Denn während der allgemeine Zinssatz seit den letzten 
20 Jahren auf ungefähr 3®/o gesunken ist, wenigstens in den 
Westländern, wie der Durchschnitts-Discontosatz der Englischen 
Bank, der Bank von Frankreich, der deutschen, holländischen 
und belgischen Banken beweist, sowie die Konversion der eng- 
lischen und portugiesischen Konsols, der nordamerikanischen 
Bonds und der französischen Rente, gewähren die österreichisch- 
ungarischen Fonds immer noch einen Zinsgenuß von 4 bis 4 V2®/o. 
Diese von 1890 mehr als 2 Jahre hindurch fortgesetzte Kurs- 
steigerung erhielt seit dem Januar 1892 einen neuen Impuls. 
Wie ganz außerordentlich diese Bewegung war, läßt sich an 
dem hinaufgeschnellten Preis von drei Staatspapieren illustriren. 
Die einheitliche Notenrente ist seit Mitte des Jahres 1889 bis 

1892 von 83,40 auf 95,35 und seit Mitte des Jahres 1892 bis 

1893 bis 95,55 gestiegen ; ungarische 4 perzentige Goldrente ist 
in derselben Periode von 100,70 auf 110,85 und seit Mitte 1892 
bis 1893 auf 116,10 gestiegen; österreichische 4 perzentige Gold- 
rente in derselben Periode von 109,10 auf 112,75 und 117,85. 
Die Steigerung seit Mitte August 1892 war so rasch und an- 
haltend, daß sie schon vor Ende 1892 den kühlen Beobachter 
besorgt machen mußte, und daß ich selbst meine warnende 
Stimme erhob. Kurze Zeit waren Wien und Budapest die lei- 
tenden Börsen Europas geworden. Das konnte nicht von Dauer 
sein. Das mußte sehr bald die Contremine zu Operationen auf- 
stacheln, für welche Berlin die verwegensten Landsknechte auf- 
zustellen pflegt. Aber auch ohne die ausländischen Börsen- 
spekulanten mußte der hohe Preis unserer Staatspapiere die 
ausländischen Gläubiger, unter welclien die Kapitalisten des 
Deutschen Reiches am wetterwendischesten sind, reizen, die 
Gelegenheit zu Verkäufen zu benutzen. Diese wurden in der 
That während des Winters 1892 auf 1893 in so ungeheuren 
Summen vollführt, daß ich Anstand nehme, die Zifiern, welche 
aufs Geratewohl genannt werden, hier zu wiederholen, da meine 
Bemühungen authentische. Zahlen zu ermitteln ohne den ge- 
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wünschten Erfolg waren. Sicher ist, daß aus Deutschland, 
Belgien und Holland während des Winters bis zur Mitte des 
Sommers 1893 sehr viele Millionen österreichisch - ungarischer 
Staatspapiere in ihre Heimat zurückgekehrt sind. Da diese mit 
Gold bezahlt werden mußten, da die 40 Millionen Gold, welche 
der Österreichisch - ungarischen Bank von Mitte August 1892, 
wo ihr die Staatsermächtigung dazu erteilt worden war, zuge- 
führt worden waren, ebenfalls durch Goldwechsel ins Ausland 
gedeckt werden mußten und da die beiden Regierungen ihre 
seit längerer Zeit angesammelten Gold Vorräte, von denen sie 
den größten Teil, um einer Beengung des internationalen Gold- 
marktes vorzubeugen, mit weiser Vorsicht zuverlässigen Banken 
im In- und Ausland als Depositen anvertraut, nach und nach 
wieder zurückzogen, um sie den beiden Münzstätten zuzuführen, 
so mußte selbstverständlich der fremde Wechselkurs in Wien 
und Budapest steigen, und das Goldagio wieder in drohendem 
Maße sich einstellen, als ja während dieser Zeit Goldzahlungen 
von über 100 Millionen Gulden an das Ausland bewerkstelligt 
worden waren. Dies ist die einzige und richtige Erklärung des 
ungünstigen Umschlags der Wechselkurse in Österreich-Ungarn, 
welche den Börsenkreisen und den Zeitungen unter dem Titel 
der „Devisenfrage'' sowohl beim Angriff als bei der Verteidigung 
so viel Kopfzerbrechen verursacht hat. Auf die Angriffe legen 
wir wenig Gewicht, weil ihr Ursprung an den zusammentreffenden 
Tatarenbotschaften leicht auf Manöver der Börsenspekulation 
und insbesondere der Berliner Contremine zurückzufühi*eu war. 
Da hieß es in einem sonst ernsthaften und angesehenen Organ, 
der „ Berliner National-Zeitung'', daß Österreich-Ungarn heuer mit 
einer so schlechten Ernte heimgesucht werde, wie es seit zehn 
Jahren nicht gehabt, während durch amtliche Ermittlung bereits 
festgestellt war, daß die Getreideernte in der Quantität ein 
mittleres und in der Qualität ein vorzügliches Ergebnis geliefert 
habe. Da wurde gleichzeitig gemeldet, daß in Japan die Silber- 
prägungen eingestellt worden, und in Petersburg der Silberrubel 
vom Finanzminister zum Handelsartikel erklärt worden sei, was 
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in Wahrheit gleich der Aufhebung der Silberwährung wäre. 
Solche Nachrichten tragen ihren Stempel an der Stirne! Auch 
die Verteidigung Avar nicht sehr gelungen, denn das Haupt- 
argument, welches vorgeführt wurde, war, daß die aktive Han- 
delsbilanz im Jahre 1892 um 80000000 gegeu 1891 zurück- 
gegangen sei. Dabei muß aber beachtet werden, daß der 
Überschuß der Ausfuhr über die Einfuhr in 1891 gegen 
160000000 Gulden oder das doppelte von 1892 erreicht hatte. 
Außerdem pflegt die Begleichung der Handelsgeschäfte nicht 
Monate nach Schluß des Jahres, sondern während des Jahres 
je nach den laufenden Geschäften vorgenommen zu werden. 
Die Verschlechterung des fremden Wechselkurses in Österreich- 
Ungarn hat aber erst im Spätwinter 1893 begonnen. Demnach 
kann die Verschlechterung der Handelsbilanz im Jahre 1892 
nur einen geringen Einfluß daj-auf ausgeübt haben. Wir müssen 
also wohl bei der obigen Erklärung des Steigens des Goldagios 
bleiben, insbesondere wenn wir berücksichtigen, daß die Bank 
das ihr zugeführte Gold mittelst Noten gezahlt hat. Am 15. Au- 
gust 1892 betrug die Barschaft der Österreichisch-ungarischen 
Bank 249000000 Gulden, am 23. Oktober 289000000 Gulden. 
Der Notenumlauf der am 15. August auf 412000000 Gulden 
sich stellte, war auf rund 492000000 Gulden am 31. Oktober 1892 
gestiegen, der Wechselbestand hat sich von 149000000 am 
15. August auf 186000000 Gulden am 31. Oktober gesteigert. 
Der Discontosatz aber ist während des ganzen Jahres bis auf 
den heutigen Tag unverändert auf 4 Percent stehen geblieben. 
Die Bank ist zwar nicht genötigt gewesen, ihre steuerfreie 
Notenreserve zu erschöpfen; allein da sie die innerhalb sechs 
Wochen erworbenen 40000000 Gulden Gold in ihren Kellern 
verschloß, so konnte dieses Verfahren nicht ohne Rückwirkung 
auf den internationalen Geldmarkt bleiben. In Handels- und 
Börsenkreisen wurde diese Haltung scharf getadelt. Es ist ja 
bekannt, wie nervös der Halrdelsstand auch gegen geringe un- 
vorhergesehene Verluste sich beschwert und sehr rasch mit 
Hülferufen zur Hand ist. Der reiche Kaufmann und Industrielle, 
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der es den Sozialdemokraten sehr verdenkt, wenn sie für Staats- 
hülfe schwärmen, nimmt keinen Anstand, die Hülfe des Staats 
durch Schutzzölle oder den Beistand einer privilegirten Noten- 
bank anzurufen. Haben wir ja doch in dieser Hinsicht in unsern 
Tagen das grasseste Beispiel dieses Egoismus in dem großen 
Freistaat von Nordamerika in Gestalt der Hochschutzzölle und 
des Silbergesetzes erlebt. Wir sind daher im allgemeinen nicht 
sehr geneigt solchen Tendenzen Vorschub zu leisten und der 
Ansicht, daß der erworbene Goldvorrat von der Bank gesichert 
werden mußte, dessenungeachtet konnte er aber doch frukti- 
fizirt werden, bis zu dem Moment, wo der Goldvorrat in die 
Münze wandern muß. Das Beispiel der beiden Finanzminister 
beweist, daß die Bankverwaltung doch zu rigoros an jenem 
Grundsatz festgehalten hat. Denn da der im Besitze der Bank 
und der beiden Regierungen der Monarchie befindliche Gold- 
vorrat, nach dem Zeugnis des ungarischen Finanzministers, be- 
reits die Höhe von 312000000 Gulden erreicht hat, die Arbeit 
der Münzstätten aber noch nicht soweit vorgerückt ist, um diesen 
ganzen Goldbetrag vor einem Jahre auszumünzen, so hätte die 
Bank recht gut, gegenüber der Verschlechterung des fremden 
Wechselkurses den größten Teil jener 40 Millionen Gulden noch 
ein Jahr lang dem internationalen Geldmarkt in Gestalt von 
Devisen oder Depositen bei zuverlässigen Banken, statt bis vor 
Kurzem nur 6 Millionen Gulden, überlassen und dabei noch einen 
Zinsengewinn machen können. Umsomehr als schon seit dem 
Frühjahr bekannt war, daß die Regierungen beabsichtigten 
100 Millionen Gulden Gold noch in diesem Jahre der Bank in 
20 Kronenstücken zu übergeben, welche mit Silbergulden, Staats- 
uud Banknoten vergütet werden sollen. Der Bankleitung kann 
daher der Vorwurf nicht erspart werden, daß sie zu ängstlich 
und mechanisch an ihren durch den Zwangskurs sanktionirten 
Bräuchen sich hielt, statt mit freiem und unbefangenem Blicke 
das wirkliche Interesse des Staates und des Verkehrs zu hand- 
haben und die Barzahlungen vorbereiten zu helfen. Wären ja 
doch in jedem Falle die Regierungen hinter ihr gestanden. 
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Das Publikum war Dämlich auf halbamtlichem Wege in 
diesem Frühjahr in Kenntnis gesetzt worden, daß die beiden 
Finanzminister sich geeinigt hätten, den Parlamenten Gesetz- 
entwürfe vorzulegen, durch welche die Genehmigung zur Zurück- 
ziehung von 100 Millionen Gulden Staatsnoten erlangt würde, unter 
welchen sämtliche Einguldennoten im Betrag von rund 70000000 
Gulden und der Rest in Staatsnoten höherer Appoints bestehen 
solle. Der Gegenwert für die Staatsnoten soll in 70000000 
Silbergulden und 30000000 Banknoten geleistet werden, welche 
die Bank gegen Einzahlung jener 200 Millionen Goldkronen, 
auszufolgen haben würde. Ich hatte schon im Jahre 1890 
a. 0. a. 0. den Vorschlag gemacht, daß mit der Einlösung der 
50 Gulden-Staatsnoten der Anfang gemacht werden solle, weil 
deren Umlaufszeit kürzer, als die der kleineren Staatsnoten- 
abschnitte ist. Da die 50 Gulden -Noten ungefähr 150 Millionen 
umfassen, so könnten die Münzstätten, wenn sie in diesem Jahre 
noch so viel fertig bringen, der Bank vielleicht gleich 300 statt 
200 Milionen Goldkronen auf Befehl der Regierung, die parla- 
mentarische Genehmigung vorrausgesetzt , ausfolgen. Damit 
wäre schon der Hauptschritt zur Wiederherstellung der Valuta 
gethan. Denn an den Fünfgulden- und Einser-Noten hängt die 
Bevölkerung aus Gewohnheit und Bedürfnis, so daß es mit deren 
Einziehung gar keine Eile hat, wie es auch zahlreiche Stimmen 
von Handelskammern bestätigen. Wenn die Postkassen ange- 
wiesen würden, auf Verlangen Ein- und Fünfguldennoten bis 
zum Betrag von 50 Kronen in Silber und darüber hinaus mit 
einer angemessenen Anmeldungsfrist bei großen Summen in 
Goldmünzen einzulösen, so würde sicher nicht die Hälfte dieser 
noch im Betrag von ungefähr 220000000 Gulden im Umlauf 
befindlichen kleinen Staatsnoten auch nur im Verlauf von einigen 
Jahren zur Einlösung präsentirt werden. Wenn also die Münz- 
stätten im Stand sind, die für die Aufnahme- der Barzahlung 
der Österreichisch -ungarischen Bank erforderliche Menge von 
20 Kronenstücken im Laufe des Jahres 1894 fertigzustellen, 
dann kann am 1. Janur 1895 nicht blos die obligatorische 
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KronenrechnuDg, sondern auch die Barzahlung in Gold ins 
Leben treten. 

Diese in engeren Fachkreisen herrschende Überzeugung,, 
welche von dem durch das gestiegene Goldagio beängstigten 
großen Publikum noch nicht geteilt wird, wurde im Sommer 1893 
plötzlich durch zwei Ereignisse erschüttert, welche, obgleich 
schon längst erwartet, in den internationalen Silbermarkt wie 
Donnerschläge einschlugen, wir meinen die Schließung der in- 
dischen Münzstätten gegen die freie Silberprägung und die so- 
gleich darauffolgende Einberufung des Kongresses der Vereinigten 
Staaten durch den Präsidenten Cleveland, um die Aufhebung 
des amerikanischen Silbergesetzes in Erwägung zu ziehen. Durch 
diese beiden kühnen Schritte sind auch unter der Bevölkerung 
unserer Monarchie vielfach übertriebene Besorgnisse, um die 
glückliche Durchführung unserer eigenen Münzreform entstanden. 
Der erstere Schritt war längst in Erwägung gezogen und nicht 
erst, seitdem das von Lord Herschell geleitete Parlamentskomittee 
zusammentrat, denn die indische Regierung war seit langer Zeit 
mit sich im reinen und wünschte nur ein von dem Koraittee des 
englischen Parlaments erstattetes Gutachten zur Unterstützung 
ihrer Absicht. Die rasche und zielbewußte Entschlossenheit, 
mit der die indische Regierung gleichzeitig mit der Veröffent- 
lichung des . Kommissionsberichtes zu Werke ging und dadurch 
der gesteigerten Silberarbitrage ein Ende machte, hat die Silber- 
interessenten in allen Teilen der Erde aufgeschreckt. Während 
noch Schiffsladungen des weißen Edelmetalles auf dem Weg 
nach Calcutta auf dem Meere schwammen, deren Prägung von 
der indischen Regierung verweigert wurde, ward aus allen 
Silberstaaten die bevorstehende Einschränkung oder Schließung 
von Silbergrüben aufrichtig und tendenziös gemeldet. Die in- 
dische Regierung folgte in gewisser Beziehung dem Vortritt der 
Staaten des lateinischen Münzbundes in 1878 und dem Weg, den 
Österreich-Ungarn seit 1879 eingeschlagen hat, nur mit größerer 
Korrektheit und Zwecksicherheit. Sie hat zwar noch keine feste 
Relation angenommen, wie vielfach behauptet worden ist, sondern 
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nur die Grenze festgesetzt, bei welcher sie von Staatswegen 
geprägte Rupien gegen Gold (15 Rupien für 1 Pfund Sterling) 
geben will. Gut eingeweihte Staatsmänner und Fachleute in 
Großbritannien und Indien schließen aus dem energischen Vor- 
gehen der indischen Regierung, daß dieselbe auf ein fest ins 
Auge gefaßtes Ziel losste^iert, nämlich auf die Einführung 
der Goldwährung in Indien. Bei näherer Untersuchung der 
Verhältnisse kommt man zu dem Schluß, daß dieses Unternehmen 
gar nicht so unmöglich ist, wie viele, erschreckt von der ge- 
waltigen Bevölkerungszahl des großen Reiches von rund 287 
Millionen Menschen, glauben. Gerade die Größe des Landes 
erleichtert diese Aufgabe. Denn die große Mehrheit der unge- 
heuren Bevölkerung ist so arm und die Arbeitslöhne sind so 
niedrig, daß man auch unter einer Goldwährung die Umsatz- 
bedttrfnisse mit Scheidemünze und Silbergeld, welches in Zu- 
kunft Zeichengeld sein wird, zu decken vermag und nur selten 
in den Besitz von soviel Geld gelangt, um einmal ein Goldstück 
zu brauchen. Der Gebrauch von Goldmünzen wird sich also 
auch nach Einführung der Goldwährung in der Hauptsache auf 
den Verkehr mit dem Ausland beschränken, die Silbermünzen 
aber werden als Zeichengeld von den Schwankungen des Silber- 
preises errettet und der Handelsverkehr wird gesicherter sein. 
Die Ziffern des auswärtigen Handels in Indien ergeben für das 
Jahr 1890 — 91 rund 94 Millionen Pfund Sterling an Einfuhr 
und 102^3 Millionen an Ausfuhr. Der auswärtige Handel Indiens 
steht also nach dem letztbekannten Ausweis mit 8 340 678 Pfund 
Sterling aktiv. Die Regierung selbst hat gegenwärtig, jährlich 
17 Millionen Pfund Sterling an Zinsen der Staatsschulden und 
Pensionen ihrer Beamten in England zu zahlen. Diese Ziffern 
zeigen klar, daß der internationale Verkehr Indiens keine sehr 
großen Summen Goldes erfordert für den Fall, daß der Staat 
zur Goldwährung überzugehen sich entschließt. Man begreift 
also auch, warum manche englisch-indischen Staatsmänner sich 
das Unternehmen sehr leicht denken, d. h. mit einem auffallend 
geringen Vorrat von Goldmünzen zur reinen Goldwährung zu 
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schreiten sich getrauen. Dazu kommt aber noch, daß in Indien 
selbst eine große Summe von Rupien und eine Menge Goldes 
versteckt gehalten oder, wie man unter deutschen Bauern sich 
ausdrücken würde, in alten Strümpfen verborgen, oder in Töpfen 
in der Erde vergraben liegt. Der Überschuß der Einfuhr von 
Gold in Indien über die Ausfuhr betrug in den letzten dreißig 
Jahren nicht weniger als 122 Millionen Pfund Sterling. Sollte 
es allmählich gelingen, der ländlichen Bevölkerung Indiens ein 
solches Vertrauen in die Staatszustände einzuflößen, das sie sich 
entschließen würde, die Verstecke ihrer gehüteten Schätze zu 
öffnen und ihre Gelder in Eisenbahnen, Bewässerungs-Anstalten, 
in neuen Anlagen von Thee, Kaffee, Zucker, Baumwolle, In- 
digo, Weizen, oder in neuen Fabriken anzulegen, so würde der 
Währungsumschwung in Indien gelingen, ohne für Gold an den 
internationalen Markt appelliren zu müssen. Würde sich diese 
Annahme auch nicht erfüllen, so muß bis zur Vollendung der 
neuen Währungs-Einrichtung ein solcher Zeitraum verstreichen, 
daß wir unsere eigene Valuta-Regulierung längst in Sicherheit 
gebracht haben können. Von Indien ist also für unsere Reform- 
Arbeit nichts zu fürchten, als der bereits eingetretene stärkere 
Sturz des Silberpreises. Dieses Ereignis wird uns allerdings, 
einen Verlust verursachen, insoweit, als derjenige Teil von 
Silbergulden, welcher der Bank vom Staate abgenommen werden 
muß und dem Umlauf nicht zurückgegeben wird, zu billigerem 
Preise auf dem Weltmarkt verkauft werden muß, soweit der- 
selbe nicht in Gestalt von Maria-Theresiathalern untergebracht 
werden kann. Die Höhe der Summe an künftig erforderlichen 
silbernen Umlaufsmitteln läßt sich jetzt noch nicht genau be- 
stimmen. Die neuen Silberkronen dürfen nur als Zeichengeld 
und Umwechselungs - Material im Umfang einer Zahlung von 
höchstens 50 Kronen verwendet werden. Einigen Aufschluß 
könnte uns in dieser Hinsicht vielleicht die Erfahrung im 
Deutschen Reiche bieten. Dort sind bis Ende März 1893 für 
462 215333 Mark Silbermünzen geprägt worden. Davon sind 
77 602075 Fünfmark-Stücke, welche das Deutsche Reich einer 



Die Währungsreform. 29 

romantischen Laune seiner Volksvertreter zu Gunsten der Spar- 
töpfe der deutschen Bauern verdankt, während noch über 
200—250 Millionen Mark in alten Silberthalern die Keller der 
Eeichsbank und die Taschen der Bevölkerung beschweren; so- 
dann 108 453 616 Zweimark-Stücke, 181 962 890 Einmark-Stücke 
und das übrige kleinere Silbermünzen. 

Der deutsche Reichstag kann dem Fürsten Bismark aus 
obigem Grunde keinen Vorwurf darüber machen, daß er, von den 
Silbermännern übel beeinflußt, die Verkäufe eingeschmolzener 
Silberthaler 1879 einstellen ließ, andererseits steht es den 
letzteren auch übel an, den heutigen Münzzustand des Deut- 
schen Reiches, als hinkende Währung zu bezeichnen, denn fak- 
tisch wird außerhalb des Kleinverkehrs doch nur in Gold ge- 
zahlt und die reine Goldwährung aufrecht erhalten, da die 
Barschaft der Reichsbank seit vielen Jahren, mit wenigen Aus- 
nahmen an Quartalwechseln, sich nahe an der Summe des Noten- 
umlaufs hält und mit Sicherheit angenommen werden kann, daß 
der Goldvorrat ^/s der Barschaft ausmacht, wenn sich auch die 
Reichsbank bis heute noch nicht entschlossen hat, die Ziffern 
ihrer Gold und Silberbestände in ihren Wochenausweisen be- 
kannt zu geben. Bei einem Vergleich mit dem Deutschen Reiche 
kann angenommen werden, daß unsere Bevölkerung weniger 
Gold- aber ebensoviel Silber- und Scheidemünzen per Kopf 
braucht, als die des Deutschen Reiches, weil die Befriedigung 
der täglichen Bedürfnisse, welche mit Scheidemünzen und Silber- 
geld zu geschehen pflegt, auf beiden Seiten den verhältnismäßig 
gleichen Aufwand erfordern wird. Dagegen hat das Deutsche 
Reich einen größeren auswärtigen Handel und braucht daher 
mehr Gold. Ziehen wir unserem Vorrat an Silbermünzen den 
Bedarf für eine um Vö stärkere Bevölkerung ab, sowie jene 
300 Millionen Mark für alte Thaler, so bleibt eine Summe von 
300 Millionen Mark Silbermünzen oder 342 Millionen Kronen, 
welche unseren wirklichen Bedarf ziemlich sicher darstellen mag. 
Jedenfalls werden wir nicht weniger brauchen, wenn unsere 
Eingulden - Staatsnoten zurückgezogen sein werden, da mau 
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berücksichtigen muß, daß der kleine Verkehr im Deutschen 
Reiche aucli noch durch 120 Millionen Mark Reichskassen- 
Scheine besorgt wird, wovon ein großer Teil aus Fünfmark- 
Noten besteht. Rechnen wir nun den Vorrat an unseren Silber- 
gulden in der Bank, in den Staatskassen und im Umlauf auf 
200 Millionen Gulden und bringen wir auch den Betrag der 
zurückgezogenen 2 und V* Guldenstücke in Rechnung, so läßt 
sich annehmen, daß wenigstens 160 Millionen Gulden als 
Zeichengeld mit Zahlkraft von 50 Kronen als umgeprägte 
Kronen- oder 2 Kronenstücke im Umlauf bleiben und nur 
höchstens für circa 50 Millionen Gulden zurückgezogen und 
eventuell verkauft werden müssen. Dieser Betrag kann leicht 
in nicht langer Zeit in Gestalt von Maria-Theresia-Thalern ver- 
wertet werden, so daß auch beim Bestände des gegenwärtigen 
niedrigen Silberpreises kein so großer Verlust entstehen könnte, 
um unsere Valutareform gefährden zu können. 

Es bleibt nun noch die Frage, ob nicht der bevorstehende 
Umschwung in den Vereinigten Staaten von Amerika infolge 
der Abschaffung des Silbergesetzes einen solchen Einfluß auf 
den Goldmarkt äußern wird, daß wir die circa 80 Millionen 
Gulden Gold, welche wir höchstens noch brauchen, viel teuerer 
als bisher kaufen müssen, wenn infolge der Abschaffung jenes 
Silbergesetzes die Goldausfuhr aus den Vereinigten Staaten auf- 
hört? Trotz der seit 15 Jahren herrschenden Münzpolitik, 
welche das Gold aus dem Lande treibt, ist dieses, durch jung- 
fräulichen Boden, die jährliche Einwanderung Hunderttausender 
geschickter und zum Teil wohlhabender Menschen, die Ersparung 
der Ausgaben für ein Millionenheer, und reiche Mineralschätze 
beglückte Reich noch nicht so von Gold entblößt, um von 
Goldagio heimgesucht zu sein. Erst im August 1893 stellt 
sich wirklich wieder zum erstenmal auf kurze Zeit ein Agio 
von 4®/o ein. Die eigene Jahresproduktion der Vereinigten 
Staaten an Gold im Durchschnittsbetrag von 33 Millionen Dollars 
oder gegen 140 Millionen Kronen wird also vollkommen aus- 
reichen, um den künftigen eigenen Bedarf an Gold zu decken. 
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Außerdem liefern die Gruben von Südafrika, Australien, Ruß- 
land, Indien und Ungarn immer noch jährlich 500 Millionen 
Mark Gold. 

Die 100 oder höchstens 160 Millionen Kronen Gold, welche 
wir zu unserer Währungsreform noch brauchen, nachdem von 
den Regierungen und der Österreichisch-ungarischen Bank schon 
640 Millionen angesammelt sind, können also leicht auf dem 
Weltmarkt angeschafft werden, da der Preis des Goldes am 
Weltmarkt bis jetzt noch nicht gestiegen ist. Wir haben also 
für die glückliche Durchführung unserer Währungsreform weder 
infolge des kühnen Griffes der indischen Regierung, noch infolge 
der Entscheidung in den Vereinigten Staaten ein unüberwind- 
liches Hindernis oder auch nur einen Aufschub zu befürchten. 

Bevor mir dießen Bogen der Druckerei übergeben, werden 
vm durch die Nachricht überrascht, daß die Russische Regierung 
bereits seit fünf Jahren in aller Stille einen Goldschatz von 500, 
und nach dem „Russischen Regierungsboten" sogar von 600 
Millionen Rubel, zum Zwecke der Wiederherstellung der Währung 
und der Münzreform mit Übergang zur Goldwährung angesam- 
melt habe. Meine Erkundigungen endigten mit Bestätigung dieser 
Nachricht. Zwar möchten die politischen Schwarzseher dem 
Glauben sich hinneigen, daß dieser Goldsparpfennig einen Kriegs- 
schatz bedeute; allein nach den Aufschlüssen, die ich erhalten, 
unterliegt es keinem Zweifel, daß die Russische Regierung den 
Entschluß gefaßt hat, Oesterreich-Ungarn mit der Münzreform 
auf Grund der Goldwährung und mit der Wiederherstellung der 
Valuta auf dem Fuße zu folgen, sobald die herrschenden Kreise 
den Moment für geeignet halten werden. Da nun aber die 
Russische Regierung nach diesen sicheren Nachrichten bereits 
im Besitze der im Reiche erforderlichen Umlaufsmittel in Ge- 
stalt von Gold sich befindet, so . ist auch von dieser Seite für 
die Beschaffung des Restes der für die Münzreform in Öster- 
reich-Ungarn noch erforderlichen Goldes kein Hindernis zu be- 
fürchten. Dies wird auch durch die Haltung des Goldpreises 
ain Mittelpunkt des Weltmarktes, d. h. in London bestätigt, da 
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derselbe seit Jahrzehnten fast unverändert ist und auch heute 
nur zwischen 77^/4 und 78 Shilling per Unze schwankt. 

Indem ich mich nun zu unserer eigenen Lage wende, muß 
ich zunächst dem Vorwurf begegnen, daß unsere Regierungen 
bei der Ausführung der beiden Währungsgesetze Fehler begangen 
hätten. Ich muß gestehen, daß eine solche schwere Beschuldi- 
gung doch nicht bloß durch unmotivirte Behauptungen auf- 
gestellt, sondern durch angeführte Thatsachen belegt werden 
müßte. Ich habe mich vergeblich nach solchen aus der Zeit 
nach Promulgierung der neuen Währungsgesetze umgesehen. 
Fehler sind allerdings gemacht worden, allein in der Zeit vor 
Feststellung der neuen Währuugsgesetze.^) Unsere Regierungen 
hätten, nachdem die freie Silberprägung im Jahre 1879 ein- 
gestellt war, selbst auf die eigene Staatsprägung verzichten 
sollen. Dann hätten wir heute nicht mit einem so großen 
Überschuß an Silber zu rechnen, welche den Staatskassen immer- 
hin den Verlust von manchen Millionen, namentlich nach dem 
neuen Sturz des Silberpreises infolge der indischen Aktion ver- 
ursachen wird. Ich glaube wohl, daß es unsern Regierungen 
weniger um den kleinen Agiogewinn für die Staatskassen zu 
thun war, als um die Verwertung des in den ärarischen Silber- 
gruben beider Staaten erbeuteten Silbers, damit eine zahlreiche 
Bevölkerung von Bergleuten nicht ihren Lebensunterhalt ver- 
liere. Allein so gut man jetzt, angesichts des unerhörten Fallens 
des Silberpreises, darauf sinnt, neue Industrien und Erwerbs- 
arten für die betroffenen Bergleute aufzusuchen und einzuführen, 
hätte man dasselbe schon vor 12 Jahren, ins Werk setzen 
können, denn die Vermehrung der Silberproduktion hat schon 
vor 30 Jahren, das Fallen des Preises vor 20 Jahren begonnen. 

Ich hatte mich gegen die Einführung des Kronen-Fußes 
erklärt, weil dieser im gründe gar keinen Wertunterschied von 
der Guldeneinheit bildet, die Einführung der Goldwährung vor- 



^) Ich habe diese Ansicht zuerst infolge einer gefäUigen Einladung der 
Redaktion im Budapester Tageblatt ausgesprochen. 
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ausgesetzt. Der Glaube, daß durch den Gebrauch der Silber- 
krone an „Trinkgeldern" gespart werden könne, wird sich 
wahrscheinlich als illusorisch herausstellen. Der Zeitverlust, 
welcher durch die völlige Umprägung der Scheidemünze und 
der Silbergulden verursacht wird, wäre erspart und die Münz- 
stätten dadurch in den Stand gesetzt worden, ihre wirklich 
notwendige Aufgabe, die Prägung der 10 -Gulden- beziehungs- 
weise der 20 - Kronenstücke rascher zu vollenden. Doch jene 
Maßnahmen sind einmal von den Parlamenten sanktionirt worden. 
Wir sind damit an den Zeitpunkt des eigentlichen Be- 
ginnes der Operationen angelangt. Hier könnte vielleicht der 
Tadel erhoben werden, daß die Münzstätten in Wien und 
Kremnitz zu langsam arbeiten, weil die Regierungen sich zur 
Anschaffung der notwendigen neuen Maschinen erst entschlossen 
haben, nachdem die neuen Währungsgesetze von den Parla- 
menten angenommen waren. Sie hätten vielleicht etwas von 
der Kühnheit der indischen Regierung entfalten können, da 
die Annahme der Vorlagen sicher war und eine bessere Aus- 
rüstung nach den neuesten Fortschritten der Maschinentechnik 
überhaupt nicht zu tadeln gewesen wäre. Als einen Fehler 
aber kann man die Zögerung nicht auslegen. Vielleicht kann 
es doch möglich gemacht werden, das Werk der Münzstätten 
zu beschleunigen, indem man die Scheidemünze- und Silber- 
prägungen etwas einschränkt und die Prägung der 20-Kronen- 
stücke so ausdehnt, daß sie bis zum 31. Dezember 1894 
vollendet werden kann, zumal ja das Zeichengeld in Gestalt 
der alten Scheidemünzen und Silbergulden eine Zeitlang in 
Umlauf bleiben kann, ohne irgend eine Unzuträglichkeit mit 
sich zu bringen öder die Wiederherstellung der Valuta zu ver- 
hindern. Denn wenn die Regierungen den Parlamenten den 
Vorschlag machen werden, die obligatorische Kronen-Rechnung 
mit dem 1. Januar 1895 einzuführen, so muß meiner Über- 
zeugung nach gleichzeitig die Barzahlung durch die Bank fest- 
gestellt werden. Denn eine obligatorische Kronen - Rechnung 

mit schwankenden Kursen und noch bestehendem Goldagio 

3 



34 I^ie Notenbank-Frage. 

würde große Gefahren involviren, weil das Vertrauen in die 
glückliche Durchführung der Valuta -Regulierung untergraben 
werden könnte: Vertrauen ist aber neben dem Barschatze die 
Basis des Notenumlaufs. Sollte es nicht möglich sein, die 
Prägung der erforderlichen Goldmünzen innerhalb der erwähnten 
Frist zu vollenden, so müßten wir uns für die Verschiebung 
der obligatorischen Kronen-Rechnung erklären, denn die Ana- 
logie des Vorganges im Deutschen Reiche läßt sich nicht an- 
führen, weil in diesem der Zwangskurs niemals bestanden hat, 
eine Entwertung des Papiergeldes nie eingetreten ist. Sehr 
zeitgemäß ist dagegen die andere in Aussicht genommene Maß- 
regel, der Bank 200 Millionen Kronen Goldmünzen zu übergeben 
und dafür 70 Millionen Silbergulden und 30 Millionen Noten 
in Tausch zu nehmen, um damit die in Umlauf befindlichen 
70 Millionen Eingulden- und einen Teil (30 Millionen) der 
Fünfziggulden - Staatsnoten aus dem Umlauf zurückzuziehen. 
Daß die Bank dieses Gold einstweilen aufbewahrt bis zu dem 
Momente, wo die Barzahlungen definitiv aufgenommen werden 
können, ist selbstverständlich. Wir können also in dem Zeit- 
abschnitt seit der Promulgierung der neuen Währungsgesetze 
keinen Fehler der Regierungen entdecken. 

Nach meiner Ansicht hätten die beiden Regierungen an- 
gesichts der veränderten Lage der Dinge die Durchführung der 
Währungsgesetze zu beschleunigen. Zu diesem Behufe sollte 
die Thätigkeit der Münzstätten ausgiebiger gestaltet werden. 
Nachdem daselbst Nachtarbeit eingeführt ist, sollte die Prägung 
der Scheide- und Silbermünzen, wie schon bemerkt, möglichst 
eingeschränkt und das Schlagen der 20 Kronen-Stücke möglichst 
vermehrt werden, damit die entsprechende Anzahl in einem 
Jahre vollendet wird, und die Bank zu gleicher Zeit mit der 
Einführung der obligatorischen Kronen-Rechnung die Zahlungen 
in klingender Münze aufnehmen kann. Das Bedürfnis des Klein- 
verkehrs wird reichlich durch die noch vorhandenen alten Kupfer- 
und Scheidemünzen, sowie der Silbergulden, samt den bereits 
in Verkehr gesetzten Münzen des Kronenfußes gedeckt. Die 
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Ausmünzung der Silberkronen kann mit Muße vollendet werden, 
sobald der notwendige Bedarf nach Goldmünzen befriedigt ist, 
da ja die Silbergulden seine Stelle vertreten können. 

Die Regierungen haben volle Zeit, in Übereinstimmung 
mit dem Syndikat den noch fehlenden Betrag von Gold von 
höchstens 80 Millionen Gulden Gold in der nächsten Zeit an- 
zuschaffen, noch bevor die in Washington zu treffende Ent- 
scheidung zur Ausführung gebracht ist, zumal bis heute der 
Preis des Goldes noch gar nicht über den seit vielen Jahren 
bestehenden Satz gestiegen ist. Wäre dies auch nicht der Fall, 
so würde die Valutaregulierung doch nicht in Gefahr kommen, 
da die Regierungen es noch in der Hand haben, die Einziehung 
der Fünf -Gulden -Staatsnoten aufzuschieben und, solange ein 
solcher Aufschub dauert, gar kein Gold mehr zu kaufen brauchen. 
Dagegen sollten sie auch den Rest der 50 -Gulden-Staatsnoten 
noch im Laufe des nächsten Jahres zurückziehen und vernichten. 

Wir kommen also in Anbetracht aller dieser Umstände zu 
dem Schluß, daß die Durchführung der neuen Währungsgesetze 
binnen einer kurzen Frist von wenig mehr als einem Jahre ohne 
besondere Opfer möglich ist, und daß die zahlreichen Kassandra- 
Stimmen, welche das große Unternehmen für gescheitert halten, 
keinen Glauben verdienen. 
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Bevor der Zwangskurs abgeschafft und die Barzahlungen 
in klingender Münze der neuen Kronenwährung wieder aufge- 
nommen werden, muß die Stellung der Österreichisch-Ungarischen 
Bank zu der Goldwährung und dem Staate neu geordnet werden. 
Nun ist die Organisation des Bankwesens heute in den meisten 
Ländern in eine Erisis getreten, welche als die bedeutsamste 
und umfassendste in der ganzen Geschichte der Banken zu be- 
trachten ist. Wir müssen daher unseren Betrachtungen über 
diese Seite der Frage einen Blick auf die gegenwärtige Lage 
der Notenbanken im allgemeinen vorausschicken, wobei wir 
uns nur an die Typen halten. 

Die Bank von Frankreich. 

Seit mehr als 30 Jahren hat das Zettelbankwesen eine 
zentralisirende Richtung eingeschlagen. Während bei der 
großen Bank-Enquete in Frankreich im Jahre 1863 eine wirt- 
schaftliche Partei die Freiheit des Notenbankwesens forderte 
und noch auf dem Kongreß für Förderung der Sozialwissen- 
schaften im Jahr 1864 zu Amsterdam Wolowski die Organisation 
der Bank von Frankreich gegen diese zersplitternde Richtung 
in Schutz nahm, war die ehemalige Osterreichische Nationalbank 
gleich bei ihrer Gründung im ersten Viertel dieses Jahrhunderts 
auf dem Grundstein der Zentralisation aufgebaut worden. In 
Frankreich bestanden bis zum Jahr 1848 neben der großen 



38 I^ie Bankfrage. 

Notenbank noch 9 selbständige Provinzialzettelbanken in den 
Haupthandelsstädten des Landes. Die letzteren wurden in dem 
genannten Jahr aufgehoben und mit der Bank von Frankreich 
vereinigt, deren Kapital entsprechend erhöht wurde. Der Haupt- 
grund dieses Schrittes war, daß die Geschäftsführung dieser 
9 Banken sich nicht als durchwegs solid und vorteilhaft er- 
wiesen hatte. Der Notenumlauf der Bank von Frankreich 
machte infolge dieser Zentralisation und des allgemeinen Auf- 
schwunges der Wirtsschaft überhaupt trotz zahlreicher kost- 
spieliger Kriege, so riesige Fortschritte, daß er von 247000000 
Francs im Jahr 1847 auf 3487000000 Francs am S.August 
1893 gestiegen ist. Dabei war die Bank imstande während des 
Krieges in 1870 dem Staate außerordentliche Dienste zu leisten, 
zu welchen ein decentralisirtes Notenbankwesen vollständig 
unfähig wäre. Sie hatte dem Staat über 800 Millionen Francs 
vorgestreckt, sodaß die Barschaft, welche im Jahr 1868 noch 
rund 1300000000 Francs betragen hatte, auf 634000000 sank 
und der Notenumlauf von 1221000000 auf 2 255000000 ge- 
stiegen war. Es dauerte eine Reihe von Jahren, bis die Schuld 
des Staates zurückgezahlt war und der Zwangskurs aufgehoben 
wurde, welcher während des Krieges erklärt worden war. Trotz 
dieser abnormal schwachen Deckung, welche durch das Aus- 
nahmegesetz genehmigt werden mußte, genossen die Noten der 
Bank von Frankreich solchen allgemeinen Kredit, daß das Gold- 
agio nicht über 3 Percent stieg und jene sogar unentwegt im 
Ausland angenommen wurden. Diese unschätzbaren Dienste 
konnte diese zentralisirte, unter strengem Einfluß des Staates 
stehende Anstalt, bei freiester statutarischer Bewegung leisten, 
denn keine Bank der Erde hat bei Ausgabe und Deckung ihrer 
Noten so freie Hand, da sie durch kein Kontingent gebunden 
ist und Kautelen nur in sofern bestehen, als ihr höchster Noten- 
umlauf jetzt auf 4000 Millionen Francs gebunden ist, solange bis 
die Gesetzgebung eine Änderung schafft. Im übrigen gilt die 
gewöhnliche bankmäßige Deckung der Noten ohne die in den 
Statuten vieler Zettelbanken in neuerer Zeit eingeführte Drittels- 
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deckung, so zwar, daß alle umlaufenden Noten, die nicht durch 
Gold oder Silber gedeckt sind, durch gute Wechsel im Porte- 
feuille der Bank repräsentirt sein müssen. Dabei hat die 
Bank noch mit der Schwierigkeit zu kämpfen, daß in Frank- 
reich noch die Doppelwährung besteht und daß sie genötigt ist, 
den Verkehr mit dem Auslande durch Gold aufrechtzuerhalten, 
welches gegenwärtig das einzige internationale Tauschmittel ist. 
Allerdings verschließt sie der Arbitrage und der Spekulation 
ihren Goldvorrat und läßt sich für nach dem Ausland bestimmte 
Goldentnahmen eine kleine Prämie per Mille zahlen, allein trotz- 
dem ist es ihr gelungen ihren Barschatz, welcher nach Rück- 
zahlung des Vorschusses von dem Staat wieder 1400000000 
überschritten hatte, bis zum 7. Juli 1881 auf 1 882 576 576 und 
am 6. Juli 1882 auf 2134037 538 Francs zu erhöhen, wovon 
1 160000000 in Silber und rund 974000000 in Gold bestanden. 
Heute hat sich die Barschaft auf 2997000000 erstarkt, wo- 
von nur 1277 Millionen in Silber und bereits 1719 Millionen in 
Gold bestehen. So geschickt hat die gewandte Direktion der 
Bank unter ihren liberalen Statuten operirt. 

Die Bank von England. 

Die Bank von England erfreut sich bekanntlich bei weitem 
keiner so guten Statuten, wie die Bank von Frankreich, und die 
Aufrechthaltung ihrer rein mechanischen Einrichtung ist nur 
dem praktischen Sinn der Engländer möglich, der sich auch 
unter den verwickeltsten alten Gesetzen und absurden Tradi- 
tionen zurechtfindet ohne heute noch ein kodifizirtes Recht 
zu besitzen. Das Statut, unter dem die Bank von England 
heute noch arbeitet, und das nach ihrem Urheber die Peels- 
Akte genannt wird, stammt aus dem Jahr 1844. Dieses Gesetz 
hatte hauptsächlich den Zweck im Auge, der in der ersten Hälfte 
dieses Jahrhunderts von Zettelbanken häufig geübten Inflation, 
d. h. der übertriebenen Ausgabe ungedeckter Noten, vorzubeugen, 
zu welcher während der napoleonischen Kriege die Not des 
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Staates, später aber verwegene Spekulationssucht von Bank- 
direktoren Anlaß gegeben hatte. Am Kontinent hat man diesem 
Mißbrauch durch die Drittelsdeckung in den Statuten vorzu- 
beugen gesucht, in den Vereinigten Staaten durch andere Ein- 
richtungen, auf die wir zurückkommen werden. In England 
wurde ein eigentümliches Verfahren adoptirt, welches bis jetzt 
nur in einem Punkt und zwar im Deutschen Reiche und in 
Österreich-Ungarn Nachahmung fand. Obgleich im vereinigten 
Königreich die Bank von England als der Angelpunkt des 
Zettelbankwesens betrachtet werden muß, so bestanden und 
bestehen heute noch nebenher nicht blos in Irland und Schott- 
land, sondern auch in England zahlreiche notenausgebende 
Privat- und Aktienbanken, welche letztere zuerst in Schott- 
land begründet wurden, wo sie trotz des Mangels einer Zentra- 
lisation bei liberaler Kreditgewährung eine gesunde Entwicke- 
lung genommen haben. Die schottischen Banken kommen dem 
Bedarf des Publikums mehr entgegen, indem sie auch Einpfund- 
Sterlingnoten ausgeben, während die Bank von England nicht 
unter 5 Pfund herabgeht. Indessen sind die schottischen In- 
stitute doch von der Bank von England abhängig, indem sie im 
Herbst, wo der Umsatz wegen der Ernte größere Dimensionen 
anzunehmen pflegt, für ein bis zwei Monate bedeutende Summen 
Goldes beziehen. Die Bank von England ist überhaupt in neuerer 
Zeit immer mehr nicht bloß die Central - Goldkasse für die 
Banken und Bankhäuser von Großbritannien und Irland ge- 
worden, welche sich möglichst stark der Kompensationen ihrer 
gegenseitigen Forderungen in den Clearinghäusern bedienen und 
im Interesse ihrer Dividenden so wenig als möglich Goldvorrat 
halten, sondern sie ist auch das internationale Central-Reservoir 
geworden, in welchem das Gold aus allen Produktionsländern, 
aus Staaten, wo die Valuta sich verschlechtert und aus dem 
Handel zusammenfließt und je nach dem fremden Bedarf wieder 
nach außen verteilt wird. In der Bank von England ist daher, 
trotz ihrer schlechten Organisation, ähnlich dem Blutumlauf im 
Herzen ein immerwährender Zu- und Abfluß von Gold, wobei 
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Perioden der Fülle und der Knappheit abwechseln, welche durch 
die Handhabung des Discontosatzes geregelt werden. Die Bank 
von England hatte schon 1708 eine Klausel zu ihrem Privileg 
erhalten, welche die Errichtung jeder Bank mit über sechs Teil- 
nehmer verbot; schon damals war der Gesetzgeber also der 
Centralisation günstig gestimmt, weil ei* das Zustandekoinmen 
von weiteren Banken mit größerem Kapital neben der Bank 
von England verhindern wollte. In England erhielten noch im 
ersten Viertel dieses Jahrhunderts sogar Privatbankhäuser das 
Recht der Notenausgabe. In London allein bestanden 1810 
noch 56, 1836 noch 30 Privatbanken mit dem Recht der Zettel- 
ausgabe, auf welches sie aber schon vor der Bankreform 1844 
freiwillig verzichtet hatten. Noch im Jahr 1818 — 1819 wurde 
587 englischen Provinzialbanken die Erlaubnis zur Notenausgabe 
erteilt. Auch die Bankakte von 1844 machte den englischen 
Provinzialzettelbanken noch kein Ende. Die zahlreichen Ban- 
kerotte aber, die unter ihnen ausbrachen und der geringe Ge- 
brauch, den das englische Publikum überhaupt von Noten macht, 
weil die niedrigsten Abschnitte für die große Masse der arbei- 
tenden Bevölkerung mit 5 Pfund Sterling noch zu hoch sind 
und weil die wohlhabenden Klassen sich der Cheques zu be- 
dienen pflegen, haben bewirkt, daß zahlreiche Anstalten auf 
ihr Notenausgaberecht zu Gunsten der Bank von England Ver- 
zicht leisteten und auf die gewöhnlichen Bankgeschäfte sich 
beschränkten. Schon im Jahre 1867 war die Zahl der noch 
Noten ausgebenden englischen Provinzialbanken auf 24 ge- 
sunken, während in Schottland noch 10 und in Irland noch 7 
solcher Institute bestehen. Die zahlreichen Bankerotte der 
englischen Provinzialzettelbanken, das üble Beispiel, welches 
in dieser Hinsicht auch von den Vereinigten Staaten von 
Amerika gegeben wurde, und mehrere Krisen, in welche von 
letzterer Seite aus sogar die Bank von England verwickelt 
wurde, deren Direktoren vielfach der Vorwurf leichtsinniger 
Geschäftsführung gemacht wurde, erzeugte unter den Gesetz- 
gebern Großbritanniens den Wunsch, einer Stärkung der Auf- 
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sieht und des Einflusses der Regierung auf die Bank von Eng- 
land. Da ein zur Untersuchung . des Gegenstandes ernanntes 
Parlamentkomitte ohne praktisches Resultat geblieben war, trat 
der damalige Premierminister Robert Peel, nachdem er sich 
mit dem Bankier Lloyd verständigt, am 6. Mai 1844 mit dem 
neuen Plan einer Reform der Einrichtungen der Bank von 
England vor das britische Parlament. Der leitende Gedanke 
seiner Vorschläge war, einen selbstwirkenden Mechanismus her- 
zustellen, dui'ch den die Bankdirektoren verhindert würdön 
über die Schnur zu hauen. Diese Absicht ist in den neuen 
Statuten aber nicht erreicht worden, denn dreimal mußte das 
Bankgesetz durch die Regierung suspendirt werden, gerade in 
solchen kritischen Momenten äußerster Panik, die das neue Statut 
hatte verhindern sollen. Peels Gedankengang war folgender: 

„Wenn alle Verkehrsgeschäfte der Briten auf ihre Inseln 
beschränkt wären, so würden dieselben für ihren Papiergeld- 
umlauf keiner andern Grundlage bedürfen, als Unterpfänder von 
Staatspapieren und Schatzscheinen. Der auf Grund solcher 
Sicherheiten (Unterpfänder) in Umlauf befindliche, nicht durch 
bares Geld gedeckte Betrag von Noten in England, war nach 
20jähiigem Durchschnitt auf etwa 22 Millionen Pfund Sterling 
anzunehmen. Der neue Vorschlag ging nun dahin, daß die im 
Betrage dieser 22 Millionen auszugebenden Noten zwischen der 
Bank von England und den Provinzialbanken in der Art ver- 
teilt werden sollten, daß der ersteren 14 Millionen und den letz- 
teren 8 Millionen Pfund Sterling zufielen. Dieser Notenbetrag 
sollte nicht durch Hinterlegung von Geld gedeckt werden müssen, 
weil nach jener 20jährigen Durchschnittsberechnung der circu- 
lirende Notenbetrag niemals unter diese Summe gesunken war, 
und es bei dem mit dem steigenden Verkehr zunehmenden Be- 
darf an Circulationsmitteln höchst unwahrscheinlich w;ar, daß 
für die in solcher Weise emittirten Noten jemals Geld würde 
verlangt werden. (Die damalige Summe der Notencirculation 
des Landes betrug indessen nicht 22 Millionen Pfund Sterling, 
sondern 30 und später 38 Millionen.) Der Mehrbetrag sei wahr- 
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scheinlich derjenige Teil der Umlaufsmittel, welcher für den 
auswärtigen Handel dient oder dienen kann. Für diesen könnten 
inländische Staatspapiere nicht mehr als Sicherheit dienen, son- 
dern Metall, und weil in England die Goldwährung besteht — 
Gold. R. Peel nahm an, daß für die Geschäfte der Briten im 
auswärtigen Handel höchstens 8 Millionen Pfund Sterling Gold er- 
forderlich seien ; denn lange bevor eine solche Quantität aus dem 
'Lande gezogen w^erden könnte, würden die Preise soweit ge- 
fallen sein, um eine große Ausfuhr von Waren und eine Rück- 
kehr des Geldes zu veranlassen. Es sollte nun bestimmt werden, 
daß der Mehrbetrag an über jene 22 Millionen Pfund Sterling 
(welche letztere durch die Schuld des Staates bezw. durch Staats- 
papiere gedeckt sind) circulirenden Banknoten stets durch einen 
gleichen Betrag in Gold gedeckt sein müsse. Es könne dann 
kein anderes Schwanken in dem Belauf des Papiergeldes statt- 
finden, als in demselben Verhältnis, wie der Gold Vorrat der 
Bank von England sich vermehrt oder vermindert. Die Bank 
sollte gehalten sein, mit ihren Noten alle Goldbarren, die man 
ihr brächte, gegen einen nur wenig geringeren als den Münz- 
preis (zu dem Werte von 3 Pfund Sterling, 17 Shilling, 9 Penny 
für die Troy Unze) anzukaufen. Auf diese Weise wurde das 
eingelieferte Gold bestimmt durch einen gleichen Betrag von 
Papiergeld ersetzt. Wenn anderseits Gold herausgenommen 
wurde, so sollte das einkommende Papier vernichtet werden — 
ein neues und von den Umständen, die in London obwalten, 
gebotenes Sicherheitsmittel. Für den Fall, daß Provinzialbanken 
oder überhaupt zettelausgebende Aktienbanken aus irgend einer 
Ursache eingingen, sollte die Regierung die Bank von England 
ermächtigen können, Noten zu dem Betrag, welchen die ge- 
schlossene Bank ohne Golddeckung ausgab, zu emittiren. End- 
lich schlug R. Peel die Trennung der Bank in zwei Abteilungen 
vor, in ein Departement für die Notenausgabe und in ein anderes 
für die reinen Bankgeschäfte. 

Die Vorschläge R. Peels wurden vom Parlament ange- 
nommen und am 19. Juli 1844 als Gesetz publicirt. Da man 



44 I^ie Bankfrage. 

sich SO häufig darauf bezieht, so lassen wir einen kurzen Auszug 
des Inhaltes folgen: 

1) Die Bank wird in eine Abteilung für Notenausgabe und 
in eine solche für Betreibung der eigentlichen Bankgeschäfte 
getrennt. 

2) Der Gouverneur und die Gesellschaft der Bank von 
England übergeben d€r Notenabteilung 14 Millonen Pfund Ster- 
ling Consols, wovon die Schuld der englischen Regierung an die 
Bank von England einen Teil (11000000 Pfund Sterling) bildet, 
und soviel Goldmünzen, Gold- und Silberbarren als das Bank- 
departement von da an entbehren kann. Die Notenabteilung 
giebt dafür den gleichen Betrag an Noten, und emittirt von 
da an ihre Zettel nur gegen andere Noten der Bank von Eng- 
land oder gegen Goldmünzen und Gold- und Silberbarren. 

3) Der Silbervorrat des Notendepartements soll nie ein 
Vierteil des Goldvorrates überschreiten. 

4) Jedermann kann von dem Notendepartement Noten der 
Bank von England fordern, im Austausch gegen Gold zum Preise 
von 3 Pfund Sterling 17 Shilling 9 Penny für die Unze tarifirtes 
Gold; unter der Voraussetzung, daß dieses Gold von dazu be- 
stellten Personen eingeschmolzen und auf Kosten der betreffenden 
Partei geprüft werden darf. 

5) Sobald eine der Banken, welche am 6. Mai 1844 Nöten 
ausgegeben haben, aufhört dies zu thun, soll die Bank von 
England zwei Drittel des Betrages dieser Notenemission über 
14 Millionen Pfund Sterling hinaus emittiren und nur Wert- 
papiere statt Gold hinterlegen dürfen. 

6) Die Bank muß wöchentlich ihren Stand in vorgeschrie- 
bener Form veröffentlichen. 

7) Die Bank ist von der Stempelgebühr auf ihre Noten 
befreit. 

8) Die Bank erläßt dem Arar an den Kosten für die Ver- 
waltung der Staatsschuld vom 31. August 1844 an jährlich 
189000 Pfund Sterling. 
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9) Der Gewinn, welchen die Bank- aus einer Vermehrung 
der Notenausgabe über 14 Millionen Pfund Sterling bezieht, ist 
an den Staat abzugeben. 

10) Es dürfen keine weiteren Notenbanken gegründet 
werden als die, welche am 6. Mai 1844 bestanden. 

11) Die am 6. Mai 1844 bestehenden Zettelbanken dürfen 
nicht mehr Noten ausgeben, als sie damals gesetzmäßig im Um- 
lauf hatten. Banken, deren Teilhaber sechs oder weniger sind, 
sollen das Recht der Notenausgabe verlieren, sobald die Zahl 
ihrer Teilhaber sechs überschreitet. 

12) Sobald ein Bankier, der nach Inslebentreten des Bank- 
gesetzes von 1844 berechtigt blieb, Noten auszugeben, falliert, 
sein Geschäft oder die Notenausgabe aufgiebt, so soll er später 
die Zettelausgabe nicht mehr aufnehmen dürfen. 

Das Bankgesetz von 1844 war gemacht worden: 

1) um den Metallumlauf zu sichern, einer Verschlechterung 
der Valuta vorzubeugen; 

2) die Bank vor den Gefahren einer Krisis zu behüten 
und dadurch das Publikum vor Schaden zu wahren. 

Der erste dieser Zwecke ist erreicht worden, der zweite 
keineswegs. Die Trennung der Anstalt in zwei Abteilungen, 
welche dem Wunsche nach größtmöglicher Sicherheit und Soli- 
dität entsprang, war eine unglückliche Idee, weil die Noten- 
abteilung zu gleicher Zeit einen riesigen Barschatz von Gold 
enthalten kann, während der Geschäftsverkehr Mangel an Noten 
leidet. Die Richtigkeit dieser Kritik wurde sehr bald durch die 
Ereignisse bewiesen. Während der nur 3 Jahre nach der Pro- 
mulgation der Peel's-Acte ausgebrochenen Handelskrisis von 
1847 war am 30. Oktober 1847 der Notenumlauf auf 21764085 
Pfund Sterling gestiegen, dem ein Barschatz von 8438 874 
Pfund Sterling gegenüberstand. Die Notenreserve aber war auf 
1176 740 Pfund Sterling gesunken. Die Bankdirektion sah sich 
genötigt den Discontosatz auf 8 Percent zu erhöhen. Da das 
Gold sich aber während des ausgebrochenen Schreckens ver- 
kroch, und vorauszusehen war, daß die Bank, welche neue Noten 
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nur gegen Deponierung von Gold ausgeben durfte, das letztere 
aber auch mittelst Verschleuderiung von Consols nicht zu haben 
war, die Bank also in ein bis zwei Tagen ihre Funktionen aus 
Mangel an Zahlmitteln hätte einteilen müssen, so sah sich die 
Regierung genötigt, die Bankacte sofort zu suspendiren. Die 
nachträgliche Genehmigung des Parlaments wurde vorbehalten, 
da die Gefahr einer völligen Auflösung des Geschäftsverkehrs 
vorhanden war. Die Bank wurde ermächtigt gegen Unterpfand 
von Consols neue Noten über dem von dem Gesetz contingen- 
tirten Betrag auszugeben. Noch an demselben Tage war die 
Krisis beschworen und schon am 4. Dezember 1847 war die 
Reserve wieder auf 5 583020, der Barschatz auf 11032599 
Pfund Sterling und der Notenumlauf auf 19 668 782 Pfund Ster- 
ling gestiegen , während der Zinssatz auf 6 Percent ermäßigt 
werden konnte. Der gleiche Vorfall wiederholte sich am 14. No- 
vember 1857, wo die Notenreserve auf 957 710 Pfund Sterling 
gesunken und der Discontosatz auf 10 Percent erhöht worden 
war, und am 16. Mai 1866, wo die Reserve, bei einem Disconto- 
satz von 10 Percent bis auf 730 830 Pfund Sterling gesunken 
war. Auch in diesen beiden Fällen kehrte nach der Suspension 
diBS Bankstatuts das öffentliche Vertrauen sofort wieder her und 
die Krisis war jedesmal gebrochen. Seit dieser Zeit ist das 
Bestreben der Direktion darauf gerichtet, es nicht mehr auf das 
Äußerste ankommen zu lassen, sondern ihre prophylaktischen 
Maßregeln mittelst Discontoerhöhungen schon bei einem Stand 
der Reserve von 10 000 000 eintreten zu lassen und infolge der 
Ratschläge des berühmten, zu früh verstorbenen Herausgebers 
des Londoner Economist, Walter Bagehot, ist diese Grenze seit- 
dem sogar auf 15 000 000 Pfund Sterling erhöht worden. Kürz- 
lich trat in einem Fall außerordentlicher Goldbehebung die Er- 
höhung des Discontosatzes , sogar bei einer Notenreserve von 
17^2 und einer Totalreserve von 19 Millionen Pfund Sterling 
ein, während die Barschaft mehr als 2 Millionen höher als der 
Notenumlauf stand. Ohne diese erhöhte Vorsicht der Bank- 
direktion würde die Peel's-Acte längst einer neuen, dem Verkehr 
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nützlicheren Einrichtung haben weichen müssen. Denn es unter- 
liegt keinem Zweifel, daß die Organisation- der früheren Preus^: 
sischen Bank und jetzigen Deutschen Reichsbank, namentlich 
aber die der Bank von Frankreich bei weitem entsprechender ist. 
Sollte es zu einer neuen Revision der Statuten der Bank 
von England kommen, so wird wahrscheinlich der Vorschlag 
des mehrmaligen Finanzministers Göschen, des Verfassers der 
klassischen Schrift über die internationalen Wechselkurse, . in 
ernsthafte Betrachtung gezogen werden ^— nämlich die Bank 
zu ermächtigen auch 1-Pfundnoten auszugeben, um mit deren 
Hilfe den Gold Vorrat zu stärken, da erfahrungsmäßig die kleinen 
Noten länger im Umlauf bleiben und daher seltener an der 
Itasse zur Einlösung präsentirt werden. Der Notenumlauf in 
England ist nämlich lange nicht so populär wie in Amerika 
und wie in den meisten Staaten des europäischen Kontinents, 
und der Umsatz ist daher lange nicht so coulant wie bei uns, 
wovon ich selbst persönlich Erfahrungen zu machen Gelegenheit 
hätte, welche ich bereits a. a. 0. erwähnt habe. Im Jahre 1863 
müßte ich den Kommis eines mir befreundeten Handelshauses 
zu Hilfe nehmen, um mich wegen des Wechseins einer 10-Pfund- 
note bei der London- und Westminsterbank legitimiren zu 
lassen und an der Kasse des Grosvenor-Hotels in London wurde 
mir eine 5-Pfundnote beanstandet, weil sie zufällig in der Filiale 
von Southampton emittirt war, so daß ich den meilenweiten 
Weg zur Bank antreten mußte, wo die Note anstandslos mit 
Gold eingelöst wurde. Aus diesem beschränkteren Gebrauch 
der Noten, welche mit der stärkeren Anwendung der Cheques 
im Zusammenhange steht, ist zu schließen, daß das Beispiel 
der Bank von England nicht unbedingt in Beziehung auf die 
Golddeckung in andern Ländern, wo der Gebrauch der Noten 
populärer ist, angewendet werden kann. In den Ländern, wo 
die Bevölkerung seit langer Zeit an den reichlichen Gebrauch 
kleiner Noten gewöhnt ist, kann die Zahlungsfähigkeit der 
Banken mit einer geringeren Summe von Barmitteln aufrecht 
erhalten werden. Eine wichtige Erfahrung bietet aber auch 
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das Bankwesen im vereinigten Königreich, daß der Verkehr 
der Centralisation der Noten zutreibt, weil die Privatzettel- 
banken allmählich ihre Concession der Bank von England ab- 
treten und auch wahrscheinlich die schottischen Banken auf 
ihre selbständige Notenemission Verzicht leisten werden, sobald 
einmal die Bank von England durch eine Statutenrevision in- 
stand gesetzt wird, ebenfalls Ein-Pfundnoten auszugeben. Aus 
der englischen Praxis ist auch die wichtige Erfahrung zu ent- 
nehmen, daß eine centralisirte Notenbank im Einverständnis 
mit der Regierung und unter deren Einfluß eine weit sicherere 
Geschäftsführung verbürgt und ein sichererer Ort in Geschäfts- 
krisen ist als vollkommen selbständige Privatbanken, welche 
sich in großer Zahl Konkurrenz zu machen pflegen. Denn 
centralisirte Banken können ihre Noten mit einem kleineren 
Barschat? .einlösen, .,xind, Verwaltungen, die unter Aufsicht von 
Staatsregierungen stehen, wagen nicht, sich in gefährliche Spe- 
kulationen einzulassen, die bei Privatbanken nicht selten von 
persönlichem Eigennutz diktirt sind. Die neuesten Ereignisse 
aöf dem intprpationalen Bankgebiete, der gewaltige Zusammen- 
bruch so vieler Banken in Australien, Colorado, Californien, 
Italien, Spanien, Portugal giebt ein warnendes Beispiel. 

Die Deutsche Beichsbank/) 

Das Bankwesen im Deutschen Reiche hat eine ähnliche 
Entwickelung wie dasjenige Englands genommen, indem wie 
dort so auch hier um eine Centralnotenbank eine größere An- 
zahl von Privatzettelbanken sich gruppiert. Vor dem Insleben- 
treten der Deutschen Reichsbank 1875 ist diese Centralstellung 
von der Preußischen Bank eingenommen worden, welche schon 
im Jahre 1765 nach dem Vorbild der Bank von England unter 
der Regierung Friedrich 11. gegründet worden war, lange bevor 



*) S. Max Wirths Handbuch des Bankwesens. 3. Auflage, S. 357 u. f. 
Verlag der M. Du Mont-Scbaubergschen Buchhandlung in Köln. 
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man in den übrigen deutschen Staaten an die Errichtung von 
Notenbanken gedacht hatte. Die Einführung der kleinen deut- 
schen Notenbanken datirt erst seit den letzten 50 Jahren, 
und zwar verdankte die Mehrzahl derselben ihr Dasein dem 
Gründungsfieber, welches der Krisis von 1857 vorausgegangen 
war. Deshalb war, gerade wie in England, unter diesen Insti- 
tuten eine Anzahl aufgetaucht, welche nur von zweifelhaftem 
Werte für den Verkehr ihres Landes war. Neben dieser Ähn- 
lichkeit in der Entwickelung der Noteninstitute der beiden 
Reiche müssen wir übrigens auch eine Unähnlichkeit hervor- 
heben, den Umstand nämlich, daß Deutschland die Wiege der 
Institute für den Hypothekarkredit ist, während in Groß- 
britannien solche in reiner Gestalt überhaupt nicht bestehen. 
Die eigentümlichen Agrarverhältnisse des vereinigten König- 
reichs, welche auf der Latifundienwirtschaft beruhen, und unter 
welchem ungefähr neun Zehntel des Grundes und Bodens Eigen- 
tum von 10000 großen reichen Grundherren sind, bringen es 
mit sich, daß das Bedürfnis von Hypothekenbanken nicht in 
ähnlicher Weise gefühlt wird, wie auf dem Continent, da die 
Grundeigentümer leichter imstande sind , Privatkapital oder 
Banquierkredit mit oder ohne Immobilienunterpfand zu erlangen. 
Was zunächst die Notenbanken betrifft, so nahm die 1875 
in die Deutsche ßeichsbank aufgegangene Preußische Bank 
ihrer bevorzugten Organisation gemäß und als die größte 
Deutschlands die maßgebendste Stellung ein, und ihre Noten 
waren auch in den übrigen deutschen Ländern so beliebt, daß 
sie weit über die Landesgrenzen hinaus circulirten und bis in 
die Schweiz, nach Osterreich, Belgien, Holland und Skandinavien 
ebenso gern als die Noten der Banken von Frankreich und 
England angenommen wurden. Die Ursache dieser Bevorzugung, 
welcher im beschränkteren süddeutschen Kreise nur die Frank- 
flirter Bank und die Bayerische Wechsel- und Hypothekenbank 
sich zu erfreuen hatten, lag einesteils in der Vielheit der Zettel- 
banken und in der Unbedeutendheit der Plätze, an welchen 
die meisten ihren Sitz hatten — denn die Bedeutung und 
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Sicherheit der Notenbanken richtet sich weniger nach der 
Strenge der Statuten als nach der merkantilen Kraft des Platzes, 
an welchem sie wirken — . andernteils in der überaus vor- 
sichtigen und besonnenen Weise, in welcher die Verwaltung 
von ihren ausgedehnten Befugnissen Gebrauch machte. Unter 
den letzteren ist in erster Linie das Recht der unbeschränkten 
Notenausgabe hervorzuheben, welches die Preußische Bank vor- 
behaltlich der gewissenhaften bankmäßigen Deckung besaß. 
Von den anderen deutschen Zettelbanken hatten nur wenige 
diese ausgedehnte Befugnis; diejenigen aber, welchen ähnliche 
Rechte eingeräumt waren, zählten gerade zu den am wenigsten 
soliden Anstalten. Bei den meisten war außer der üblichen 
Vorschrift, daß die ausgegebenen Noten zu einem Dritteil durch 
klingende Münze der Landeswährung oder durch Barren und 
zu zwei Dritteilen in guten Wechseln gedeckt sein müssen, 
noch der Umfang des Notenumlaufs überhaupt limitirt, indem 
ein bestimmtes Verhältnis zum Stammkapital oder eine andere 
Schranke festgesetzt war.^) Die große Vorsicht der Verwaltung 
der Preußischen Bank hatte auf der andern Seite die Folge, 
daß weniger Noten ausgegeben wurden, als der Bedarf erheischte. 
Da nun die in Preußen bestandenen Normativbedingungen der 
Notenausgabe der übrigen preußischen Privatbanken eine enge 
Schranke setzten, so kam es in der obenerwähnten Speku- 
lationsperiode dahin, daß eine Anzahl von neuen Zettelbanken 
z. B. die Bückeburger, Dessauer, Luxemburger, Meininger und 



*) Unter den 33 Zettelbanken, welche vor der Einführung des neuen 
Reichsbankgesetzes bestanden, besaßen unbegrenztes Recht der Notenausgabe 
außer der Preußischen Bank die Sächsische Bank in Dresden, die Leipziger 
Bank, die Privatbank in Gotha, die Geraer Bank und die Niedersächsische 
Bank in Bückeburg. Bei der Württembergischen Notenbank, der Badischen 
Bank war dasselbe auf das 2*/« fache des Stammkapitals und Reservefonds, 
bei der Braunschweigischen Bank auf ^1^ desselben, bei der Bank von Süd- 
deutschland auf das doppelte, bei der Oldenburgischen Landesbank auf das 
vierfache, bei der Thüringer und Rostocker Bank auf die Hälfte festgesetzt 
und bei den übrigen Banken auf den Betrag des Stammkapitals beschränkt. 
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Braunschweiger Zettelbank gegründet wurden, welche ihre Cir- 
culation hauptsächlich auf Preußen berechneten und dessen Be- 
völkerung ihre Noten durch Kleinheit der Abschnitte, leichten 
Kredit und andere Mittel in übermäßigem Betrage aufzudrängen 
suchten. Die Braunschweiger Bank gab sogar eine Zeitlang 
Goldnoten aus, bloß um eine neue Ware auf den Markt zu 
bringen. Wenn auch solche Experimente in diesem Falle nicht 
glücken konnten, da ja in Deutschland damals noch die Silber- 
währung herrschte, so gelang es bei dem großen Verkehr, der 
damals m Preußen herrschte, dennoch diesen Banken, eine un- 
gerechtfertigte große Menge kleiner Zettel in Umlauf zu bringen. 

Aus diesem Grunde sah sich die preußische Regierung 
veranlaßt, den Umlauf der Banknoten unter dem Nominalwert 
von zehn Thalern überhaupt zu verbieten. Den Bankspekulanten 
wurde dadurch das Handwerk gelegt. Ahnlich erging es den 
kleinen deutschen Staaten mit ihrem Papiergeld. Als nach der 
Wiedererrichtung des Deutschen Reiches das Münzwesen neu 
gestaltet und an Stelle der verschiedenen, auf der Basis der 
Silberwährung stehenden Münzordnungen durch ein Reichsgesetz 
vom Juni 1873 die Goldwährung eingeführt wurde, machte sich 
mit Recht auch der Ruf nach einer Reform geltend. Schon 
bei der vorhergegangenen Reform einzelner Gesetze, welche 
mit dem Konzessionswesen aufgeräumt hatten, war dieses natur- 
gemäß nur bei den Eisenbahnen und Zettelbanken vorbehalten 
gewesen. In Beziehung auf die Reform der Zettelbauken aber 
standen sich zwei Meinungen diametral gegenüber, diejenige 
der Freiheit und die der Monopolisierung der Notenausgabe in 
den Händen eines Centralinstitutes oder einer Monopolbank. 

Für die Ansicht der letzteren sprach die Erfahrung, welche 
den schon oben aufgezählten Vorzügen der Centralisation der 
Notenausgabe zur Seite steht und die bei der französischen 
Bank-Enqußte in helles Licht gesetzt worden ist. 

Die erstere Partei war aus drei Elementen zusammen- 
gesetzt. Im Vordergrund standen die prinzipiellen Gegner der 
Centralisation, welche mit einer Art doctrinären Radikalismus 
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die volle Freiheit der industriellen Bewegung in allen Zweigen 
der Volkswirtschaft anstreben und sogar soweit gehen, daß sie 
die freie Konkurrenz im Eisenbahnwesen proklamiren wollten. 
Die Argumente in dieser Richtung stützen sich in erster Linie 
auf die vielfachen Mißbräuche, welche von selten des Staats 
mit den centralisirten Noteninstituten gemacht worden waren, 
indem dieselben in Zeiten der Not häufig zu so starken Vor- 
schüssen gezwungen werden, daß sie genötigt waren, ihren 
Notenumlauf übermäßig zu vermehren, und dadurch außerstande 
gesetzt, ihrer Einlösungspflicht pünktlich nachzukommen, so daß 
zuletzt keine andere Auskunft blieb, als die Erklärung des 
Zwangskurses durch den Staat. 

Bei dem Bestehen vieler Zettelbanken, welches mit der 
Existenz der Bankfreiheit natürlich verknüpft wäre, ist der 
Staat außerstande, solche Zumutungen an solche Institute za 
richten, weil dieselben Privatanstalten sind und außerdem die 
finanzielle Kraft gar nicht haben würden, um dem Staat den 
gewünschten Dienst zu leisten. Dieses Argument spricht viel 
mehr zu Gunsten als zum Nachteil der Centralinstitute. Gerade 
der Mißbrauch, welcher mit einem solchen von selten der Re- 
gierung gemacht werden kann, beweist, daß eine centralisirte 
oder monopolisirte Notenbank ein vorzüglicheres Instrument 
ist, welches in Zeiten der Not bessere Dienste leisten kann, 
als ein zersplittertes Notenbankwesen. Der Mißbrauch fällt 
nicht der Organisation, sondern dem Staate zur Last. Denn 
überdies weiß sich letzterer da, wo ihm die Benutzung der 
Notenbanken in außerordentlichen Fällen nicht paßt, durch 
Ausgabe eigenen Staatspapiergeldes zu helfen, wovon wir noch 
gegenwärtig hervorragende Beispiele in den Vereinigten Staaten 
von Amerika, Österreich-Ungarn und Italien sehen. 

Die beiden anderen Elemente, welche die Gegner der 
Gentralisirung des Notenwesens verstärkten, hatten geschäft- 
liche Beweggründe verschiedenartiger Natur. Auf der einen 
Seite kämpften die Interessenten der kleineren Zettelbanken 
für ihre Existenz, auf der anderen Seite widersetzten sich die 
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Hüter des reinen preußischen Staatsinteresses gegen das Auf- 
gehen der Preußischen Bank in die größere Organisation einer 
Deutschen Reichsbank, weil sie davon eine Beeinträchtigung 
der fiskalischen Interessen des preußischen Staates befürchteten. 
Dem Einflüsse dieser beiden Richtungen gelang es auch bei 
dem ersten Bankgesetzentwurf, welcher dem Reichstag vor- 
gelegt wurde, den Sieg davon zu tragen und den Gedanken der 
Gründung einer von vielen Seiten geforderten Reichsbank fallen 
zu lassen. Der einzige Fortschritt, den dieser Entwurf mit 
sich gebracht hätte, wäre eine Regelung der Bedingungen der 
Annahme der Noten unter den einzelnen Instituten gewesen. 
Im übrigen konnte der bestehende, durch das Bundesgesetz 
vom 29. März 1870 leidlich geordnete Zustand ebensogut fort- 
bestehen, da der Entwurf in der Stellung der Preußischen 
Bank keine Änderung herbeigeführt haben würde und dieselbe 
nach wie vor faktisch die Stelle einer deutschen Centralbank 
eingenommen haben würde, mit dem Unterschiede, daß alle 
finanziellen Vorteile in die preußische Staatskasse fiossen, und 
die Geschäftskreise der übrigen deutschen Länder derselben 
tributpflichtig wurden, ohne die Rechte und Vorteile zu genießen, 
welche ihnen gesetzlich von einer Reichsbank zukommen. Gegen 
diesen Entwurf erhob sich daher eine Reihe gewichtiger Stimmen, 
sowohl aus den Reihen der Theorie wie der Praxis mit so ein- 
leuchtenden Gründen, daß die Reichsregierung sich genötigt 
sah, den Entwurf zurückzuziehen und ein neues Projekt vor- 
zulegen, in welchem die Errichtung einer Deutschen Reichsbank 
die Hauptrolle spielte, wobei aber die volle Entschädigung der 
Eigentümer der Preußischen Bank, d. h. der Aktionäre und des 
Staates vorgesehen war. Auch in diesem Entwurf, welcher 
mit wenigen Abänderungen endlich zum Gesetz erhoben warde, 
hat man sich unter dem Einflüsse des Vorurteils und der Bauk- 
interessen nicht zu der unbefangenen Einsicht zu erheben ver- 
mocht, daß es bei einer solchen Reform das beste wäre, die- 
jenige Einrichtung sofort einzuführen, welche sich unter allen 
Zettelbankorganisationen der Welt am besten bewährt hat, 
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nämlich das Notenbankmonopol wie es in Frankreich nnd Öster- 
reich-Ungarn und gewissermaßen auch in Rußland besteht. Sa 
gut man die Eigentümer der Preußischen Bank entschädigte, 
konnte man auch die übrigen Zettelbanken durch eine Schadlos- 
haltung aus den Eeineinkünften einer Reichsmonopolbank be- 
züglich ihres Notenrechts mediatisiren. Das Geschäftspublikum 
hätte sich dabei nur um so besser befunden, denn dasselbe hat 
gar kein Interesse daran, die Einkünfte von 17 oder 18 ver- 
schiedenen Notenbanken vermehren zu helfen und wird sich der 
Noten der Reichsbank doch mit mehr Vorteil bedienen, weil es 
dabei nicht die Gebarung und Solidität so vieler Anstalten zu 
prüfen hat. Die Bankinteressenten wußten es aber so ein- 
dringlich darzustellen, wie das Kreditbedürfnis einiger Industrie- 
und Handelscentren durch lokale Zettelbanken gefördert werde, 
daß sie, obgleich Zweiganstalten der Reichsbank denselben 
Zweck noch besser erfüllen, in dieser Hinsicht den Sieg davon- 
trugen. Freilich wurden ihnen dabei so harte Bedingungen 
auferlegt, daß von 33 deutschen Zettelbanken bald nur noch 
18 blieben, weil alle diejenigen Institute, welche keine lokale 
Basis hatten, sondern deren Gründungen auf den Verkehr mit 
Preußen berechnet waren, lieber auf das Notenrecht verzichteten 
als sich jenen Bedingungen zu unterwerfen. 

Das deutsche Zettelbankwesen ist infolge dieses Bank- 
gesetzes vom 14, März 1875 in nachstehender Weise geordnet : 

Die Befugnis zur Ausgabe von Banknoten kann (§ 1) nur 
durch Reichsgesetz erworben oder erweitert werden. 

Eine Verpflichtung zur Annahme von Banknoten (§ 2) bei 
Zahlungen, welche gesetzlich in Geld zu leisten sind, findet 
nicht statt und kann auch für Staatskassen durch Landesgesetz 
nicht begründet werden. 

In dieser Bestimmung unterscheidet sich die Reichsbank 
von der Bank von England, deren Noten die Eigenschaft als 
gesetzliches Zahlungsmittel beigelegt ist, obgleich derselben noch 
eine größere Zahl Provinzialzettelbanken zur Seite steht. Die- 
selbe ist aus dem ersten Entwürfe unverändert herübergenommen 



Die Deutsche Beichsbank. 55 

worden. Dort, wo das Gesetz auf dem Prinzip der Vielheit 
der Banken basirt war, ist diese Bestimmung ein natürlicher 
Ausfluß des Prinzips gewesen, in dem neuen Reichsgesetz hat 
sie keine Berechtigung mehr, und insofern sie unter gcAvissen 
Verhältnissen den Kredit der Notenausgabe beeinträchtigen 
könnte, ist sie sogar schädlich und sollte mit dem englischen 
System vertauscht werden, für welches die längste günstigste 
Erfahrung spricht. Dafür spricht auch . die Praxis, da das 
Publikum sich der Reichsbanknoten mit solcher Vorliebe bedient, 
als ob sie gesetzliches Zahlungsmittel wären. 

Banknoten dürfen nur auf Beträge von 100, 200, 500 und 
1000 Mark oder einem Vielfachen von 1000 Mark ausgefertigt 
werden. Bis dahin hatten die deutschen Zettelbanken Noten 
bis zu 3 Mark das Stück herab ausgegeben. 

Jede Bank hat außer der Verpflichtung der ungeschmälerten 
Einlösung ihrer Noten am Hauptsitz und in ihren Zweiganstalten 
auch die Obliegenheit, für beschädigte Noten Ersatz zu leisten, 
sofern der Inhaber einen Teil derselben präsentirt, der größer 
als die Hälfte ist, oder, wenn kleiner, den Nachweis führt, 
daß der andere Teil vernichtet ist. Dagegen ist für vernichtete 
oder verlorene Noten kein Ersatz zu leisten. Beschädigte oder 
beschmutzte dürfen von der Bank nicht wieder ausgegeben 
werden. 

Die Umwechselung alter Noten gegen neu ausgegebene 
darf (§ 6) nur mit der Genehmigung des Bundesrates erfolgen, 
wenn ein größerer Teil beschädigt oder beschmutzt ist oder 
Nachahmungen in Umlauf gebracht worden sind. 

Den Notenbanken (§ 7) ist es untersagt, erstens Wechsel 
zu acceptiren, zweitens Waren oder Effekten für eigene oder 
fremde Rechnung zu kaufen oder zu verkaufen, oder für solche 
Geschäfte Bürgschaft zu tibernehmen. 

Die Notenbanken sind (§ 8) verpflichtet, erstens den Stand 
ihrer Aktiva und Passiva vom 7., 15., 23. und letzten eines 
jeden Monats spätestens am fünften Tage nach diesen Terminen 
auf ihre Kosten durch den Reichsanzeiger und zweitens, spätestens 
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drei Monate nach dem Schlüsse eines jeden Geschäftsjahres die 
Bilanz und den Abschluß des Gewinn- und Verlustkontos zu 
veröffentlichen. 

Obgleich die Preußische Bank und die Bank von Frank- 
reich bei uneingeschränktem Notenrecht nie in Verlegenheit 
geraten, sondern stets als das Muster der Solidität anzusehen 
waren, wiewohl die Kontingentirung in England wiederholt 
einen eklatanten Mißerfolg aufzuweisen hatte, indem das Gesetz 
dreimal in der höchsten Gefahr der Krisis suspendirt werden 
mußte, so gelang es doch nicht, diesen Zopf aus dem neuen 
Gesetz abzuwehren. 

Bei der Einrichtung einer einzigen Zentralbank wäre die 
Kontingentirung nach den gemachten Erfahrungen unbedingt 
verwerflich gewesen, bei der Beibehaltung der kleinen Noten- 
banken ließ sie sich zur Not entschuldigen. Diese Bestimmung 
wurde (§ 9) folgendermaßen geordnet. Einer jeden Bank wurde 
nach der unten verzeichneten Stufenleiter eine Summe unge- 
deckten Notenumlaufs eingeräumt, unter der Bedingung, daß 
derjenige Betrag, um welche die Circulation die Summe dieses 
kontingentirten Betrags und des Barvorrats übersteigt, vom 
1. Januar 1876 an mit 5% jährlich versteuert werde. Als Bar- 
vorrat gilt bei der Feststellung der an die Reichskasse abzu- 
führenden Steuer der in den Kassen befindliche Betrag an 
deutschem Währungsgelde, Reichskassenscheinen, ^) Noten anderer 



') Die Eeichskassenscheine sind fast gleichzeitig mit der Reform des 
Bankwesens durch das Gesetz vom 30. April 1874 kreirt worden, durch 
welches die Einziehung und Vernichtung des Landespapiergeldes verfügt 
worden ist. Für den definitiven Umlauf an Reichskassenscheinen wurden 
120 Millionen bestimmt, welche an allen Staatskassen als Steuerzahlung an- 
genommen werden. Gleichzeitig wurde noch ein provisorisch circulirender 
Betrag von Reichskassenscheinen für den Umlauf bestimmt, um den Einzel- 
staaten die Einziehung des Landespapiergeldes zu erleichtern. Bis Ende 1881 
waren außer den 120 Millionen definitiven Reichskassenscheinen zu diesem 
Zwecke noch für 54 082 000 Mark ausgegeben, wovon indessen wieder 18 296 600 
zurückerstattet waren, sodaß sich die Gesamtcirculation an Reichskassen- 
scheinen Ende März 1881 auf 155 785 500 Mark erhob, während dieselbe 1876 
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deutschen Banken und Gold in Barren oder ausländischen Münzen, 
das Pfund fein zu 1392 Mark berechnet. 

Erlischt die Befugnis einer Bank zur Notenausgabe (§ 49) 
erstens durch Ablauf der Zeitdauer, für welche sie erteilt ist, 
zweitens durch Verzicht, drittens im Falle des Konkurses, 
viertens durch Entziehungskraft richterlichen Urteils, fünftens 
durch statutenmäßige Verfügung der Landesregierung, so wächst 
der derselben zustehende Anteil an dem Gesamtbetrage, des der 
Steuer nicht unterliegenden ungedeckten Notenumlaufs dem An- 
teil der Reichsbank zu. Die Gesamtsumme des ungedeckten 
Notenumlaufs ist bei Erlaß des Gesetzes für die bestehenden 
33 Notenbanken auf 385000000 Mark festgesetzt worden, wo- 
von auf die Reichsbank 250000000 kommen. 

Seitdem haben 24 deutsche Landes - Aktien - Notenbanken 
auf ihr Recht der Ausgabe von Noten bis zum Betrag von 
42 117 000 Mark verzichtet und die Summe des auf die Reichs- 
bank repartirten Anteils steuerfreier Noten ist dadurch auf 
292 117 000 Mark erhöht worden.^) Dieselbe ist aber nie in den 
Fall gekommen dieses Kontingent auszuschöpfen, da nur an den 
Hauptzahltagen bei Quartalwechseln der Notenumlauf die Bar- 
schaft von mehr als 200 Millionen Mark übersteigt, während 
die letztere meistenteils '/s des Notenumlaufs gleichkommt und 
während des letzten Dezenniums wie bei der Bank von England 
sogar den Notenumlauf nicht selten überstieg. Dies ist eine 



bereits auf 171 838 810 gestiegen war. Von jenen 155 785 500 Mark circuliren 
89520000 in Abschnitten von 5 Mark, 40774700 in Abschnitten von 20 Mark 
und 75 490 800 in Abschnitten von 50 Mark. Die Ausgabe von Reichskassen- 
scheinen ist von gewisser Seite getadelt worden aus dem Grunde, daß die- 
selbe dem Kredit des Staates schade. Uns scheint diese Opposition mehr 
tendenziöser Natur, denn abgesehen von dem Umstände, daß das Reichs- 
papiergeld gewissermaßen den ruhenden Kriegsschatz von 120 Millionen Mark 
Gold repräsentirt , erfüllt es ein lebhaftes Bedürfnis des kleinen Verkehrs, 
insbesondere bei Postsendungen. 

*) Diesen neuesten Stand verdanke ich der gefälligen Mitteilung des 
Reichsbank-Direktoriums. 
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Erscheinung, welche man sich vor 30 Jahren nicht hätte träumen 
lassen. Damals ging die Hauptsorge der Banktechniker dahin, 
möglichst zuverlässige Cautelen einzuführen, welche eine gefälir- 
liche Expansion oder Inflation des Notenumlaufs zu verhindern 
geeignet sind ohne den regelrechten Umsatz zu stören. Im 
Juli 1893 sahen wir den Barschatz der Bank von England, den 
Notenumlauf um fast 3 Millionen Pfund Sterling übersteigen 
und die Barschaft der Deutschen Eeichsbank übertraf den Noten- 
umlauf am 15. März 1893 um fast 11 Millionen Mark, am 
23. Februar um mehr als 25 Millionen Mark, am 7. September 1892 
um mehr als 4 Millionen Mark, am 23. August um 39 Millionen, 
am 6. August um 12 Millionen, am 30. August 1892 um fast 
3 Millionen, am 23. Juli um fast 31 Millionen, am 7. Juli um 
82 Millionen, am 31. Mai um 70 Millionen, am .23. Mai um 
84 Millionen und am 23. April 1892 um 2^2 Millionen Mark. 
Die Bank hat seit dem nunmehr 18 jährigen Bestände ihr Stamm- 
kapital durch Ansammlung einer Reserve von 30 Millionen auf 
150 Millionen Mark gebracht und die Zahl ihrer Zweiganstalten 
auf die außerordentliche Ziffer von 263 vermehrt. Sie ist da- 
durch in den Stand gesetzt worden, die Lücke, welche im 
deutschen Geldverkehr im Vergleich zu Großbritannien und 
Amerika im Clearingwesen besteht, einigermaßen zu ergänzen; 
denn der Umsatz bei den Abrechnungsstellen der Reichsbank 
ist außerordentlich bedeutend. So wurden im Januar 1893 
allein in denselben 1 452 342 800 Mark abgerechnet. Es muß 
Wunder nehmen, daß die Bank bei ihrem kräftigen Stande bis 
heute noch nicht gewagt hat, dem Beispiel der Bank von 
Frankreich zu folgen, welche doch unter der bestehenden Doppel- 
währung ganz anders vom Silber belagert war und noch ist. 
Nachdem nämlich das Reichskanzleramt im Jahr 1878 den Ver- 
kauf von Silberbarren aus eingeschmolzenen Thalern eingestellt 
hatte, waren 4 bis 500 Millionen Mark alter Thaler im Verkehr 
geblieben, welche das Publikum abzustoßen suchte, sodaß zuletzt 
der größte Teil davon in den Kellern der Reichsbank sitzen 
blieb, weil diese nur in Noten und Gold zahlt. Ein Teil dieser 
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Thaler wurde auf einen Schlag durch die Prägung von Silber- 
münzen für Rechnung der egyptischen Regierung abgewälzt. 
Nach neueren Schätzungen bleiben der Bank nur noch 200—250 
Millionen Mark alter Thaler in ihren Kellern übrig. Da die 
Bankverwaltung aber in ihren Wochenberichten den Besitz an 
Silber und Gold nicht speziflzirt, so ist das Publikum eher 
geneigt, ihr einen noch höheren Betrag zuzuschreiben. Die Be- 
kanntmachung des spezifizirten Bestandes des Barschatzes wäre 

m 

daher im Interesse der Bank selbst. 

Von besonderem Interesse sind die Bestimmungen der 
Statuten über die Verteilung des Reingewinnes und über die 
Aufsicht des Reichs. Da die Reichsbank aus der Preußischen 
Bank hervorgegangen ist, bei welcher der Staat ein Kapital von 
1 906 800 Thalern eingeschossen hatte, so ist bei der Verwaltung 
der Reichsbank ein stärkerer Einfluß der Reichsregierung, als 
bei der Bank von Frankreich und der Bank von England ein- 
geführt. Es heißt nämlich in dem Gesetze von 1875: „dem 
Reiche steht die Aufsicht über die Bank zu; solche wird von 
einem Bankkuratorium ausgeübt, welches , aus 5 Mitgliedern 
besteht, nämlich dem Reichskanzler als Vorsitzenden, einem vom 
Kaiser und 3 vom Bundesrate ernannten Mitgliedern." Dieser 
Aufsichtsrat versammelt sich alle 3 Monate, um sich von der 
Verwaltung über alle Operationen und Geschäftseinrichtungen 
Rechenschaft ablegen zu lassen. (§ 25.) Die dem Reiche zu- 
stehende Leitung der Bank (§ 26) wird vom Reichskanzler und 
unter diesem vom Reichsbankdirektorium ausgeübt. Der Reichs- 
kanzler erläßt die Geschäftsanweisungen für das Direktorium 
und die Zweiganstalten, sowie die Dienstinstruktionen für die 
Beamten der Bank. Das Reichsbankdirektorium ist (§ 27) die 
verwaltende und ausführende, die Reichsbank nach außen ver- 
tretende Behörde. Dessen Präsident und Mitglieder 
werden auf Vorschlag des Bundesrats vom Kaiser 
auf Lebenszeit ernannt. Die Beamten der Reichsbank 
(§ 28) haben die Rechte und Pflichten der Reichsbeamten. Sie 
dürfen Aktien der Reichsbank nicht besitzen. Die Rechnungen 
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der Reichsbank unterliegen der Revision des Rechnungshofes 
des Deutschen Reiches. 

Trotz dieser starken Beteiligung der Regierung an der 
Verwaltung der Bank ist die Anstalt doch Eigentum einer Ge- 
sellschaft von Aktionären, deren Grundkapital von 120 Millionen 
Mark in 40000 Aktien zerfällt. Der Reingewinn wird (§ 24) 
wie folgt verteilt: 

1) Zunächst erhalten die Aktionäre eine ordentliche Divi- 
dende von 4^2^/0. 

2) Vom Mehrbetrage waren 20 ^/o dem Reservefonds zuzu- 
schreiben, solange derselbe nicht V4 das Grundkapitals betrug. 
Da dieser Fall nunmehr eingetreten ist, so wird der verbleibende 
Rest als Superdividende zur Hälfte an die Aktionäre und zur 
Hälfte an die Reichskasse ausgezahlt. Übersteigt die Gesamt- 
dividende der Aktionäre 8®/o, dann erhalten dieselben nur noch 
ein Vierteil, die Reichskasse ^U vom Mehrgewinn. Erreicht der 
Reingewinn aber nicht 4V2^/o, so wird das fehlende aus dem 
Reservefonds ergänzt, welcher auch mit dem Aufgeld dotirt 
wird, das bei der Begebung der Aktien erzielt wird. Dividenden- 
rückstände verfallen nach 4 Jahren. 

Die Aktionäre der Reichsbank sind (§ 30) außer durch die 
Generalversammlung, noch durch einen aus ihrer Mitte gewählten 
ständigen Zentralausschuß vertreten, der aus 15 Mitgliedern 
und deren Stellvertretern besteht und die Rechte der Anteils- 
eigner gegenüber der Verwaltung wahrt. Der Zentralausschuß 
versammelt sich monatlich wenigstens einmal und es muß ihm 
der Stand der Bank genau vorgelegt werden. Derselbe ist 
überdies gutachtlich zu hören: 

1) über die Bilanz und Gewinnberechnung nach Ablauf 
des Geschäftsjahres. 

2) über Abänderung des Besoldungsetats. 

3) Über die Besetzung erledigter Stellen. 

4) Über den Höchstbetrag der Lombard-Darlehen und des 
Ankaufs von Effekten. 

5) Über die Höhe des Zinssatzes. 
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6) Über Vereinbarung mit anderen deutschen Banken. 

Die Mitglieder des Zentralausschusses sind unbesoldet. Die 
Kontrole über die Verwaltung der Reichsbank üben drei vom 
Zentralausschuß aus seinem Schöße gewählte Mitglieder aus, 
welche das Recht haben, allen Sitzungen des Direktoriums mit 
beratender Stimme beizuwohnen. 

Die Notenbanken Italiens. 

Die Notenbanken Italiens bieten sowohl vor der Reform 
von 1874, wie in neuerer Zeit das abschreckendste Beispiel des 
Mangels einer geordneten Concentrirung der Umlaufsmittel. 
Vor dem 30. April 1874, in welcher ein neues Gesetz über den 
Notenumlauf während des Zwangskurses ins Leben trat, be- 
standen außer der Italienischen Nationalbank, welche ihren Sitz 
jetzt in Rom hat noch fünf andere Hauptnotenbanken,* nämlich 
die Bank von Neapel, die Römische Bank, die Bank von Sicilien 
und zwei Banken in Florenz. Außerdem gab es noch eine 
Menge kleiner Notenausgebender Kredit - Institute bis zu unbe- 
deutenden Volksbanken herab, welche Zettel bis zum Nominal- 
Betrag von 20 Centimes in Umlauf setzten und dadurch eine 
große Unsicherheit und Belästigung des Verkehrs herbeiführten. 
Man schätzte die vor 1874 umlaufenden Noten auf 1800—2000 
Millionen Lire, wovon wenigstens Vs von kleinen Volksbanken 
ausgegeben waren, welche dieses vom Publikum erpreßten Credits 
nicht würdig waren. Das neue Gesetz beschränkte die Noten- 
ausgabe auf die genannten sechs Hauptbanken. Die letzteren 
hatten sich zu einem Konsortium zu vereinigen, dem vom Staats- 
schatze 1000 Millionen Lire Staatsnoten übertragen wurden, 
welche auf ihre Kosten herzustellen und zu erneuern waren. 
Diese Staatsnoten (Konsortialnoten) genossen den Zwangskurs 
kraft des Dekrets vom 1. Mai 1866 und sollten mittelst einer 
vom Staate zu zahlenden Annuität allmählich armortisirt werden. 
Diese Staatsnoten, für welche der Staat, sowie die Banken sich 
verbürgten, sollten dazu dienen, die Schuld des Staats an die 
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Nationalbank zurückzuzahlen und die zurückzuziehenden Noten 
der kleinen Banken im Verkehr zu ersetzen. Die eigenen Noten 
der sechs Banken blieben natürlich im Verkehr und sollte ihr 
Umlauf nie mehr als das Dreifache des eingezahlten Aktien- 
kapitals erreichen. In der Ausführung dieses Gesetzes wurden 
mehr als 300 Millionen Lire an kleinen Zetteln der Volksbanken 
beseitigt und einige Ordnung in den Umlauf gebracht. Der- 
selbe hob sich auch wieder im Verhältnis zur Wiederherstellung 
des Gleichgewichts im Staatshaushalte, welcher von 1879 an 
Überschüsse zeigte, sodaß im Frühjahr 1883 der Zwangskurs 
aufgehoben und die Valuta wieder hergestellt werden konnte. 
Am 30. November 1882 betrug der gesamte Notenumlauf 1650 
Millionen, wovon 940 Millionen Staatsnoten. Das Gesetz vom 
1. April 1881, durch welches die Aufhebung des Zwangskurses 
angeordnet und die Regierung ermächtigt wurde, im Laufe des 
Jahres 1882 behufs der Wiederherstellung der Valuta durch eine 
auswärtige Anleihe 644 Millionen, wovon mindestens 450 Mil- 
lionen in Gold zu beschaffen, hatte einen glänzenden Erfolg. 
Als der Entwurf im italienischen Parlament vorgelegt wurde, 
stand das Goldagio zwischen 8 und 9®/o und noch bevor der 
Beschluß der Volksvertretung erfolgt, war das Agio auf 3 *^/o 
gesunken, noch ehe eine einzige Staats- oder Konsortial - Note 
aus dem Verkehr zurückgezogen war. Schon im Sommer 1882 
war die mit zwei großen Londoner Häusern abgeschlossene 
Anleihe eingezahlt, die Münzstätten des Königreiches waren in 
vollster Thätigkeit und am 31. Oktober 1882 waren bereits für 
152 Millionen („Konsortialnoten" genannte) Staatsnoten einge- 
löst. Zu Anfang des Jahres 1883 war das Goldagio auf l^/o 
gesunken, obgleich die unbedingte Einlösung der Konsortialnoten 
an den Staatskassen, d. h. die volle Durchführung des Gesetzes 
erst auf den 14. April 1883 festgesetzt war. Die Wiederher- 
stellung der Valuta war somit glänzend gelungen und die all- 
mähliche Zurückziehung der Staatsnoten nahm ihren geordneten 
Verlauf. Es ist fast unglaublich, daß 10 Jahre nach glücklich 
wiederhergestellter Valuta plötzlich eine Krisis der Umlaufs- 
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mittel hereinbrach, welche das Vertrauen der Bevölkerung der- 
art untergrub, daß während der Jahre 1892 — 93 zuerst alle 
Goldmünzen, dann auch die Silberthaler und zuletzt die silbernen 
Teilmünzen aus dem Umlauf verschwanden, und die Regierung 
genötigt wurde, um der Stockung des öffentlichen Verkehrs ab- 
zuhelfen, 30 Millionen Ein - Lire - Staatskassenscheine und für 
10 Millionen Lire kleine Bronzemünzen auszugeben, weil die 
Banken ihre Notenausgabe in ungesetzlichen, heimlicher zum 
Teil sogar verbrecherischer Weise um eine unerhörte Summe 
gesteigert hatten, deren Ziffern noch nicht genau ermittelt sind, 
die aber zwischen 4 und 600 Millionen Lire geschätzt werden. 
Obgleich der Zwangskurs nicht erklärt, ist doch das Goldagio 
schon lO^/o gestiegen. 

Zwei Hauptumstände sind es, welche diesen Zusammen- 
bruch verursacht haben : die Rückkehr des Deficits im Staats- 
haushalte und die Baumanie. Nachdem die Beseitigung des 
Deficits und die Wiederherstellung der Valuta mit Hilfe der 
Mahlsteuer gelungen war, obgleich deren Einführung unter Sella 
nur mit Staatszwang der widerstrebenden Bevölkerung abge- 
rungen worden war, dieselbe sich aber doch allmählich daran 
gewöhnt hatte, war es ein Fehler auf dieses ergiebige Staats- 
einkommen voreilig Verzicht zu leisten. Zu diesem Ausfall in 
den Einnahmen kamen plötzlich die unvorhergesehenen Ausgaben 
für die Gründung der afrikanischen Kolonie bei Abessynien, 
welche jährliche Ausgaben von solchem Umfange fordert, daß 
ihm die Staatskasse nicht gewachsen ist und bereits seit einer 
Reihe von Jahren ein beträchtliches Deficit aufweist. Einen 
noch empfindlicheren Einfluß übte die Bauwut aus, weil die 
Banken diese Krankheit durch Inflation zu kuriren suchten, 
wodurch sie nur noch gefährlicher wurde. Schon nach Ver- 
legung der Hauptstadt aus Turin nach Florenz in der 1860er 
Jahren hatte der Wohnungsbedarf für die Beamten der Regierung 
eine außerordentliche Bauthätigkeit hervorgerufen, welche nach 
der Übersiedelung nach Rom die Stadt Florenz zum Bankerott 
brachte, aus welchem sie mit Hilfe des Staats gerettet wurde. 
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Turin hatte seinen Verlust in sehr intelligenter Weise ohne 
Hilfe de^ Staates verschmerzt, indem es eine klug berechnete 
Fabrik-Industrie mittelst Errichtung eines großen Kanals schuf, 
der sowohl der Schiffahrt wie der Bewässerung und der Bei- 
stellung motorischer Kraft dient. Die Erklärung Roms zur 
Hauptstadt des jungen Italiens brachte daselbst sowie in der 
größten Stadt Italiens, Neapel, eine Bauspekulation ins Leben, 
gegen welche sogar die Herstellung der Neustadt in Florenz in 
Schatten gestellt wurde. In Rom entstanden nicht bloß ganze 
Stadtviertel, um den Beamten der Centralregierung Wohnungen 
zu schaffen, sondern es wurde auch auf den stärkern Zuzug 
von Fremden spekulirt. In Neapel, welches sich durch die 
Vermehrung des ausländischen Handels, namentlich im Mittel- 
meer seit der Eröffnung des Suezkanals, glänzend gehoben hatte, 
entwickelte sich eine so kolossale Baulust, daß, als ich die Stadt 
im Jahre 1887 besuchte, sogar der Lazzaroni zur Legende ge- 
worden war, weil diese Klasse der Lungerer als Handlanger 
bei den neuen Bauten beschäftigt war. Vierstöckige Riesen- 
mietkasernen erheben sich in Rom gegenüber der Engelsburg, 
dem alten Grabmal des Hadrian, und zwischen ihnen und dem 
Vatican steigen gleich Trotztürmen vier Cyclopen-Schornsteine 
ausgedehnter Ziegelbrennereien empor, welche einen schreienden 
Kontrast sowohl gegenüber dem Rom der Cäsaren als der Päpste 
bilden. 

Der Umfang der Bauten war so leichtsinnig berechnet, 
daß viele Häuser nach ihrer Vollendung leer stehen blieben. 
Viele Bauunternehmer, welche die Zeit der Uberspekulation 
noch voU ausnutzen woUten und unbekümmert um die sich 
ändernde Konjunktur weiter bauten, nahmen nicht nur hohe 
Hypotheken auf die fertigen Häuser auf, sondern verpfändeten 
auch noch die Bauplätze und halbfertigen Häuser. Da das 
Hypotheken-Bankwesen in Italien nicht so entwickelt ist wie 
in den beiden anderen Reichen des Dreibundes und in Frank- 
reich, so wurden die Notenbanken von den Bauspekulanten um 
Beistand in der Not angegangen und die Direktionen derselben 
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waren so leichtsinnig und gewissenlos, daß sie sich in einer 
Höhe engagirten, welche schon deshalb tadelnswert wäre, wenn 
es überhaupt bankpolitisch gestattet wäre, daß Zettelbanken 
ihre Mittel oder die ihnen anvertrauten Depositengelder in Im- 
mobilien festlegen oder mit solchen spekuliren, oder gar zu 
unerlaubten Mitteln mit der Inflation des Notenumlaufs greifen. 
Als das Schwindelgebäude endlich vor Kurzem zusammenbrach, 
zeigte es sich, daß die Italienische Nationalbank allein 240 Mil- 
lionen Lire, also 40 Millionen mehr als ihr ganzes Aktienkapital, 
in Immobilien und direkten Investitionen festgerannt, außerdem 
an Schatzscheinen und Eisenbahnobligationen noch 75 MiUionen 
angelegt hatte, und daß die Immobilisationen der zwei toskani- 
schen Banken sich auf 28 Millionen beliefen. Die Bank von 
Neapel soll gegen 100 Millionen in Immobilien verrannt haben, 
von der Bank von Sicilien sind noch gar keine sicheren Ziffern 
zur Hand, die Römische Bank aber hat sich gesetzwidrige 
Ausschreitungen erlaubt, welche ihren Gouverneur Taulongo 
und ihren Cassirer Lazzaroni vor Gericht brachten, da der 
gesetzliche Notenumlauf um 60784792 überschritten worden 
ist und ein Kassendeficit von 28 596106 Lire sich vorfand, 
unter welchem ein auf den Namen der beiden Verbrecher ein- 
geschriebener Contocorrentposten von 4900228 Lire sich be- 
findet und überdies die Fälschung von 41 Millionen Banknoten 
mit doppelten Serien versucht worden war, um das Kassen- 
deficit gedeckt erscheinen zu machen. Unter Einschluß der 
Bank von Sicilien kommt eine Summe von 600 Millionen Lire 
heraus, welche teils in Immobilien festgerannt, teils verschleudert, 
teils defraudirt worden und kaum zur Hälfte wieder einbring- 
lich sind. 

Bei diesem unerhörten Skandal waren natürlich Regierung 
und Parlament genötigt, einzuschreiten, die Liquidation der 
Römischen Bank anzuordnen und eine Revision der Bankorga- 
nisation vorzunehmen. Leider gelang es nicht das einzige 
Radikalmittel durchzusetzen, welches dauernde Ordnung in die 

zerrütteten Umlaufsverhältnisse Italiens bringen kann, nämlich 
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die Errichtung einer einzigen Zentral-Notenbank unter strenger 
staatlicher Kontrole mit Hinzuziehung gewissenhafter und er- 
fahrener Bank- und Staatsbeamten aus dem nördlichen Italien. 
Es gelang daher nur ein Gesetz zu schaffen, durch welches die 
Nationalbank mit der Toskanischen Zettelbank und der Toska- 
nischen Kreditbank zu einer einzigen Bank unter dem Titel 
Bank von Italien vereinigt werden, mit einem Kapital von 
300 Mülionen Lire eingeteüt in 300000 Aktien zu je 1000 Lire. 
Von diesen sollen vorläufig nur 2 10 Millionen Lire in sechs Monaten 
eingezahlt werden. Die Konzessionen der Banken von Italien, 
Sicilien, Neapel werden erneuert und die Römische Bank liquidirt. 
Das Maximum des Notenumlaufs für die drei Banken in den 
nächsten vier Jahren ist auf 1097 Millionen Lire festgesetzt, 
während der gegenwärtige gesetzliche Gesamtumlauf etwas über 
100 Millionen mehr beträgt. Dieser Umlauf ist wie folgt repartirt : 
für die Bank von Italien mit 800 Millionen, für die Bank von 
Neapel mit 242 Millionen, und für die Bank von Sicilien mit 
45 Millionen. Die Noten der drei Banken sollen für die fünf 
ersten Jahre den Schutz des gesetzlichen Umlaufs genießen. 
Damit ist eine milde Art von Zwangskurs wieder eingeführt. 
Erst in den darauffolgenden fünfzehn Jahren soll in Eom und 
in den Provinzial-Hauptstädten mit der Einlösung der Noten 
durch Währungsmünze begonnen werden. Bodenkredit -Ope- 
rationen sind den Instituten fortan verboten. Die Liquidation 
der bisherigen Immobiüsationen der drei Banken, deren Ziffer 
noch gar nicht ermittelt ist und die nach Liquidation der Rö- 
mischen Bank rund 500 Millionen betragen mögen, soll auf zehn 
Jahre verteilt werden. 

Die Organisation der Notenbanken in den 
Vereinigten Staaten von Amerika. 

Es würde unsere Aufgabe überschreiten, wollten wir auch 
nur einen kurzen Rückblick auf die urwüchsige Entwickelung 
des Zettelbankwesens der Union werfen, welches bis zum Jahr 
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1863 der Gesetzgebung der einzelnen Staaten vorbehalten war 
und wegen der Vielheit der Staaten an Zettelbankfreiheit grenzte. 
In voller Freiheit würden wahrscheinlich kaum soviele Institute 
entstanden sein, wie sie in Gestalt der Staatenbanken und der 
heutigen Nationalbanken bestanden und noch vorhanden sind. 
Nur ein einziges Mal wurde in den 1830er Jahi-en der Versuch 
zu einem zentralen Institut von selten einer Privat-Aktienbank, 
der Vereinigten - Staaten - Bank in Philadelphia gemacht, welche 
aber wegen verwegener Spekulationen zusammenbrach. Die 
Vielheit der Banknoten und die zahlreichen Bankerotte von 
Banken, die Menge falscher Zettel, welche im Umlauf waren, 
hatten endlich die Bundesregierung dahin gebracht, ein zentrales 
Kontrolamt zu errichten, welches im Verein mit der Wirksam- 
keit der hochentwickelten Clearing-Häuser, einige Ordnung und 
Sicherheit in den Notenumlauf brachten. In der ersten Hälfte 
der 1850er Jahre waren die Staatenbanken an die Stelle der 
alten Anstalten getreten, unter denen so großer Mißbrauch mit 
der Notenemission gemacht worden war. Von diesen Staaten- 
banken bestanden im Jahr 1863 noch 1466 Institute, mit einem 
eingezahlten Stammkapital von 417 200000 Dollars, Depositen 
von 564000000 und einem Notenumlauf von 246 Millionen, einem 
Wechselbestand von 668 Millionen, Lombarddarlehen von 347 
und einer Barschaft von 212 Millionen. Schon am Anfang des 
Bürgerkriegs Ende 1861 waren die Staatenbanken gezwungen 
ihre Barzahlungen einzustellen, weil die ungeheuren militärischen 
Ausgaben die Bundesregierung gezwungen hatte, die Banken 
zu stark in Anspruch zu nehmen. Im Jahre 1863 waren die 
Bedürfnisse der Kriegsführung so gestiegen, daß neue Quellen 
^erschlossen werden mußten. Dies geschah durch eine neue 
Organisation der Zettelbanken unter dem Titel Nationalbanken, 
welche durch gewisse Vorteile verlockt allmählich an die Stelle 
der Staatenbanken traten und die heute noch bestehen. Im 
Gesetz von 1863 wurde bestimmt, daß sämtliche Banknoten der 
Vereinigten Staaten durch ein Bundesaufsichtsamt zu Washing- 
ton nach einer übereinstimmenden Schablone gedruckt und an 
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die einzelnen Nationalbanken gegen Hinterlegung von Bundes- 
Bonds im Verhältnis von 100:90 (d. h. 90 Dollars -Noten 
gegen Unterpfand von 100 Dollars - Bonds) verabreicht werden 
sollen. Der Gesamtbetrag dieser Noten wurde auf 300 Millionen 
Dollars festgestellt. Die Nationalbanken sind gehalten ihre Noten 
stets gegen bar einzulösen und müssen in siebzehn Hauptplätzen der 
Union wenigstens 25®/o, und in anderen Städten wenigstens 15°/o 
ihres Notenumlaufs in Währungsgeld oder Bundesnoten (Green- 
backs) in Kassa haben. Die Nationalbanken der siebzehn Haupt- 
plätze müssen die Hälfte ihres Barvorrates bei einer Bank in 
New-York halten, um ihre Noten einlösen zu können. Von 4648 
Nationalbanken, welche seit 1863 bis 1891 gegründet worden 
sind, bestanden im letzteren Jahre noch 3694 mit einem einge- 
zahlten Kapital von 683 Millionen Dollars. Während dieser 
achtzehn Jahre sind 164 dieser Banken mit einem Kapital von 
30 Millionen insolvent geworden. Von den Bundes-Bonds, welche 
als Sicherheit für den Notenumlauf beim Kontrolamt hinterlegt 
sind, und welche zuerst auf 300 Millionen Dollars bemessen waren, 
aber in der ersten Hälfte der 1870er Jahre sogar 400 Millionen 
überschritten, waren ungefähr die Hälfte mit 6 ^/o und die Hälfte 
mit 5^/o verzinslich. Nach den großen Konversionen, die vom 
Jahr 1877 ihren Anfang nahmen, wurden dieselben für 4V2 und 
4 ^/o Bonds umgetauscht. Seitdem hat die Circulation von Bank- 
noten bedeutend abgenommen, weil die meisten Nationalbanken 
ihr Kapital besser verwerten konnten. Als gar die Gefahr drohte, 
daß ihnen 3®/o Bonds aufgegeben würden, und dazu noch der 
bedeutende Umlauf an verschiedenem Staatspapiergeld kam, außer 
den Bundesnoten (Greenbacks) in Betrag von 347 Millionen, für 
welche eine Einlösungskasse von wenigstens 100 Millionen 
Dollars Gold hinterlegt ist, ferner Gold- und Sübercertifikate, 
und endlich Silberschatzscheine, da sank die Summe der hinter- 
legten Bonds sehr rasch, so daß sie am Ende des Jahres 1891 
blos noch 173 MiUionen DoUars betrug. Die Einrichtung der 
Centralisation der Note an der Stelle von Tausenden verschieden- 
artiger Zettel, welche der Fälschung Thür und Thor geöffnet 
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hatten, hat sich sehr gut bewährt. Der Mißstand des Bestehens 
mehrerer tausende selbststandiger Nationalbanken wurde, abge- 
:sehen von der Einheit des Notenformulars, dadurch gemildert, 
daß die Banken sich in zahlreichen Clearing-Häusern zusammen- 
finden, daß die New- Yorker Banken sogar einen engeren Clearing- 
Haus-Verband schufen, durch welchen Goldcertifikate neben den 
Goldcertifikaten der Vereinigten Staaten ausgegeben werden, so 
daß wenigstens in den östlichen Staaten, trotz des verderblichen 
Silbergesetzes die Zahlungen in Gold strenge aufrechterhalten 
werden. Trotzdem hat sich die Vielheit der Banken auch mit 
Einheit des Notenformulars nicht bewährt. Die amerikanischen 
Nationalbanken geniessen trotz ihrer zahlreichen Depositen bei 
weitem nicht das Ansehen der großen zentralisirten Banken in 
den europäischen Reichen und die Auszehrung, an der ihr Noten- 
umlauf leidet, sowie der unterminirende Einfluß, welchen das 
Bundesschatzamt unter dem Zwang der Silbergesetze von 1878 
und 1890 auf dem nordamerikanischen Geldmarkt ausübt, mag 
wohl nach der zu erwartenden Aufhebung des Sübergesetzes 
und der Rückkehr zur reinen Goldwährung zur Gründung einer 
unter der Aufsicht der Unionsregierung stehenden Bundesnoten- 
bank führen, welcher die Ordnung der verwickelten Papiergeld- 
verhältnisse und zugleich die Kassagebarung des Bundeshaus- 
halts anzuvertrauen wäre. Eine solche Zentral-Bundesnotenbank 
würde, nach dem Muster der Bank von Frankreich organisirt, 
einen größeren Goldschatz als die jetzigen Nationalbanken zu 
halten haben und die Aufgabe übernehmen, an die Stelle der 
Greenbacks, der Gold- und Silbercertifikate und der Silberschatz- 
scheine ihrer eigenen Einheitsnoten zu setzen, welche auf Ver- 
langen jederzeit an ihrem Hauptkomptoir zu New- York und an 
ihren Zweiganstalten gegen Gold einzulösen wären. 

Die Zettelbanken in der Schweiz. 

Abgesehen von der verschiedenen Größe der beiden Länder 
und ihrer Bevölkerung, bestand in der Schweiz eine ähnliche 
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Vielheit der Banken, wie in den Vereinigen Staaten von Amerika. 
Dieselben sind erst seit dem Jahr 1864 gegründet und da in 
der Schweiz die Zivil- und Kriminalgesetzgebung Sache der 
souveränen Kantone ist, so ^bestand in der Organisation eine 
Vielfältigkeit wie sie kein anderes Land aufzuweisen hat. Mit 
Ausnahme des Kantons Zürich bestanden keine speziellen gesetz- 
lichen Bestimmungen über die Banknotenausgabe. Die Dekrete, 
welche erlassen wurden, erflossen bei Gelegenheit der Concessionen 
von Zettelbanken. Mit Ausnahme der Russischen Reichsbank, 
welche erst nach dem Krimkrieg errichtet worden und niemals 
mit der Einlösung der Reichsbillete geplagt worden ist, da sie 
vom Anfang bis heute nur unter dem Zwangskurs funktionirt 
und daher bei unserer Untersuchung nicht in Betracht kommt, 
— und mit Ausnahme der Preußischen Bank, an welcher der 
Staat mittels Kapitaleinschuß einen Anteil hatte, entstanden in 
der Schweiz die ersten reinen Staatsbanken. Die vor dem 
Bundesgesetz vom 8. März 1881 vorhandenen 48 Banken zählten 
4 reine Staatsbanken, 10 gemischte Banken und 34 reine Privat- 
banken. 

Reine Staatsbanken sind die Kantonalbank in Bern, sowie 
die Kantonalbanken in St. Gallen und Zürich für die gleich- 
namigen Kantone und die Kantonalbank in Liestal für Basel- 
landschaft. Bei neun Banken hat der Staat einen Teil des ur- 
sprünglichen Stammkapitals eingeschossen, nämlich bei der 
l^eiburger Kantonalbank ^/lo, bei der Solothurner Bank die Hälfte, 
bei der Aargauischen Bank die Hälfte, bei der Tessiner Bank Vö, 
bei der Waadtländer Kantonalbank Ve, bei der Walliser Bank Vö, 
bei der Neuenburger Kantonalbank V*. Auch bei vielen Kanto- 
nalhypothekenbanken hat sich der Staat beteiligt. Die Berner 
Kantonalbank ist vom Staate mit einem Kapital von 3500000 
Franken dotirt, sie hat aber das Recht erhalten, 4®/oige Obli- 
gationen auszugeben, welche außer ihrer Verzinsung, nachdem 
das Kapital des Staates 5®/o Dividende gezogen, die Super- 
dividende nach dem Verhältnis der betreffenden Kapitaleinschüsse 
mit dem Staate teilen. Zur Seite dieser reinen Staatsbank, 
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welche im Jahre 1834 gegründet wurde, ist im Jahr 1864 eine 
reine Privatzettelbank mit einem Kapital von 6V2 Millionen 
Francs gegründet worden, welche in ihrem Titel den Anspruch 
auf einen größeren Spielraum als den Kanton Bern barg — 
wir meinen die Eidgenössische Bank. Ironie des Schicksals oder 
leichtfertige Gebarung haben es dahin gebracht, daß in diesem 
Kanton ein starkes Präjudiz zu Gunsten der Staatsbanken ge- 
schaffen wurde. Denn währen^ man von der Berner Kantonal- 
bank mit ihrem fast 60 jährigen Bestände nie eine Klage hörte, 
hatte die Eidgenössische Bank das Unglück, innerhalb zwanzig 
Jahren je ungefähr die Hälfte ihres Aktienkapitals durch Dieb- 
stahl eines leitenden Beamten einzubüßen.^) Die beispiellose 
Freiheit und Bewegung, welche viele Kantone, an ihrer Spitze 
Genf, den Zettelbanken einräumten, und welche bei der Genfer 
Bank alle Funktionen der Spekulation und des Kredits von dem 
Hypothekengeschäft bis zum Mobiliarkredit umfaßte, — der 
verschiedene Wert der Gebarung und der Kreditwürdigkeit der 
einzelnen Banken, von welchen die unter der Garantie des 
Staats stehenden sich besonnener Geschäftsführung beflissen, 
während unter den Privatbanken nicht selten leichtsinniges 
Kreditgeben und unbesonnene Spekulation vorkam, — der Um- 
stand, daß aus diesem Grunde nicht eine jede Note das gleiche 
Vertrauen genoß, und daß es für das Publikum, welches meist 
aus ländlicher Bevölkerung besteht, lästig war, die vielerlei 
Noten mit mannigfachen Schablonen zu prüfen, war die Ursache, 
daß die Circulation der schweizerischen Banknoten die längste 
Zeit eine sehr beschränkte gewesen war. Dies änderte sich 
mit Anfang der 7Öer Jahre, wo mit dem Beginn des Sinkens 
des Silberpreises große Beträge von fünf Frankenthalern aus 
Elsaß-Lothringen in die Schweiz strömten. Da auch schon 
vorher ein SUberzufluß aus Italien infolge der Einführung des 
Zwangskurses begonnen hatte, die zunehmende Menge der 
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Sübermünze aber im schweizerischen Verkehr lästig wurde, so 
nahm für eine Reihe von Jahren der Umlauf der Noten in 
vorher nicht bekannter Weise zu. Hierdurch wuchs das Miß- 
trauen gegen die Vielheit der Noten nur noch mehr und so haben 
endlich die schon vorher von ausgezeichneten Fachmännern 
gemachten Vorschläge einer Concentration des schweizerischen 
Notenumlaufs in der Bundesgesetzgebung Boden gefaßt. 

Durch die Revision der Bundesverfassung im Jahre 1874 
wurde der erste große Schritt zu einer einheitlicheren Ordnung 
des Notenumlaufs gemacht, indem Artikel 39 die Gesetzgebung 
über die Ausgabe und Einlösung der Banknoten zum erstenmal 
in die Kompetenz des Bundes legte. Darauf konnte sodann das 
Bundesgesetz von 1881 gebaut werden, welches die folgenden 
durchgreifenden Reformen festsetzte: 

1) Zur Ausgabe von Banknoten war hinfort die Be- 
willigung des schweizerischen Bundesrats notwendig. 

2) Die ausgegebenen Noten sind zu decken mit 40®/o durch 
Währungsmünze und mit 60®/o durch gute Wechsel, solide 
Wertpapiere oder Garantie des Staats, d. h. des Kantons. 

3) Der Gebrauch einheitlicher Notenformulare, deren Her- 
stellung amtlich überwacht wird. 

4) Sämtliche Banken sind verpflichtet die Noten der 
übrigen Anstalten zum vollen Nominalwert anzunehmen. 

5) Die Bilanzen der Banken sind periodisch zu veröffent- 
lichen unter der Kontrole der Bundesbehörde, wozu das In- 
spektorat der schweizerischen Emissionsbanken errichtet wurde. 

6) Endlich ist ein Maximum der zulässigen Besteuerung 
anzuordnen. 

Vor dem Inkrafttreten dieses wichtigen Gesetzes hatten 
sieben Banken auf ihr Emmissionsrecht verzichtet und die Ver- 
pflichtung übernommen ihre in Umlauf befindlichen Noten zurück- 
zuziehen. Der Gesamtzettelumlauf dieser sieben Banken hatte 
am 31. Dezember 1882 8 230310 Franken betragen. Davon 
wurden im Laufe der folgenden zehn Jahre am Ende des 
Jahres 1892 8061870 Francs Noten zurückgezogen, welche teils 
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dem Inspektorat zur amtlichen Vernichtung eingeliefert, teils von 
den Banken selbst unter Einsendung des Verbalprozesses an 
das Inspektorat zerstört wurden. Am Ende des Jahres 1892 
waren daher nur noch 168 440 Franken Noten dieser sieben 
Banken im Umlauf. Am Schlüsse des Jahres 1891 bestanden 
noch 36 Notenbanken mit einem eingezahlten Kapital von 
142 600000 Franken und einem Notenumlauf von 188 201200 
Franken. Infolge einer neuen Revision der Bundesverfassung 
um die Mitte desselben Jahres 1891 ist, wie der Bericht des 
schweizerischen Bundesrates über die Bankkontrole sich aus- 
drückt, „im Gegensatz zu der bisherigen Verwaltung, sowohl die 
Anzalü der Banken als das eingezahlte Kapital und haupt- 
sächlich die Notenemission zurückgegangen". Zwei Banken sind 
aus der Zahl der Emmissionsanstalten ausgeschieden und hat 
sich der Gesamtbetrag des eingezahlten Aktienkapitals um 
500000 Franken vermindert. Der Rückgang des Notenumlaufs 
wurde hauptsächlich durch den Rückzug der Noten der Bank 
in Zürich veranlaßt, welche, nachdem sie noch im Jahre 1890 
ihr Kapital und ihre Notenemission, letztere von 12 auf 20 
Millionen Franken vermehrt hatte, im Laufe des Berichtsjahres 
auf ihr Emmissionsrecht gänzlich verzichtete und durch raschen 
Rückzug die effektive Notenemission auf weniger als den fünften 
Teil verminderte. Die bewilligte Emissionssumme wird dadurch 
formell nicht beeinflußt. Einen teilweisen Verzicht auf seine 
Notenemission hat der Credit agricole et industriel de la Broye 
in Estavayer erklärt, in zwei Malen um je 50000 Franken, je- 
weilen nachdem eine entsprechende Notenmenge zurückgezogen 
worden war. Die Ermächtigung zu einer Erhöhung der Noten- 
emission wurde 1892 nur von der Neuenburger Kantonalbank 
verlangt und für drei Millionen Franken erteilt. 1892 betrug 
die berechtigte Notenemission von 34 Banken 196 400000 und 
der wirkliche Umlauf 177120000 Francs, nachdem in Beginn 
des Jahres 1893 29 Banken mit einem eingezahlten Kapital 
von 107125 206 Francs einem Emissionsrecht für 120600000 
Francs und einem wirklichen Notenumlauf von 103 584 800 Francs 
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bestanden hatten. Im Laufe von zehn Jahren hat sich die Zahl 
der Banken um fünf, das eingezahlte Kapital um 34 474 794 
Francs, die bewilligte Notenemission um 75800000 Francs und 
der effektive Zettelumlauf um 73 535 200 Francs vermehrt. Das 
Maximum dieser drei Kategorien wurde in 1891 erreicht, worauf 
infolge der neuen Revision der Bundesverfassung ein entschie- 
dener Rückgang eintrat. 

Schon vom Jahre 1864 an hatte der beste Kenner des 
schweizerischen Bankwesens Ad. Burckhardt - Bischoff die Er- 
richtung einer zentralen Notenbank mit eidgenössischem Monopol 
an der Stelle der vielen Notenbanken unter kantonaler Con- 
cession mit einleuchtenden Gründen vorgeschlagen. Nach 26 
Jahren endlich, nachdem er durch eine verdienstliche persön- 
liche Agitation des Nationalrats Dr. Wilh. Joos nachträglich 
unterstützt worden war, trat der Gedanke ins praktische Leben, 
indem seit Mitte 1891 in der neu revidirten Bundesverfassung 
der Beschluß aufgestellt wurde, daß die Bundesregierung zur 
Gründung einer Bundesbank mit Notenmonopol er- 
mächtigt wird. Der schweizerische Bundesrat ist seitdem 
damit beschäftigt die vorbereitenden Schritte zu thun und ins- 
besondere die Frage zu erwägen, ob die neue Anstalt mittelst 
Kapital des Bundes oder mittelst Aktien unter Aufsicht des 
Bundesrats eingerichtet werden soll. Die Geltendmachung dieser 
Forderung der neuen Bundesverfassung ist nur noch eine Frage 
der Zeit, nachdem bereits das Spiritusmonopol ohne Widerspruch 
in der Schweiz zur Durchführung gebracht ist. 
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Aus den vorstehenden Untersuchungen ergiebt sich eine 
Eeihe von Erfahrungen, welche nahezu das Gewicht von Lehr- 
sätzen erreichen. Es ist aus der Entwicklung des Notenbank- 
wesens in der alten und neuen Welt, während des ablaufenden 
Jahrhunderts die Thatsache zu entnehmen, daß der Noten- 
umlauf durchweg die rationelle Tendenz zur Centrali- 
sation hat, welche auch in der Gesetzgebung allenthalben 
ihren Ausdruck gefunden hat. Trotz der Hindernisse, welche 
die freie Gestaltung der Banken mittels Privatkapitals der Cen- 
tralisation entgegensetzte, ist da, wo die Vielheit der Banken 
ein an Zettelbankfreiheit grenzendes System schuf, wenigstens 
die Centralisation des Notenformulars durch den Staat 
festgestellt worden, wie in den Vereinigten Staaten von 
Amerika und in der Schweiz. Die Einheit des durch den 
Staat garantirten Notenbildes, an Stelle der vielfachen Noten- 
entwtirfe zahlreicher Banken, welche sich gegenseitig in der 
Einlösung ihrer Noten an ihren Kassen behtilflich sein müssen, 
hat die Leute der jedesmaligen selbständigen Prüfung des 
Zettelabschnittes und der Solidität der betreffenden Emissions- 
bank enthoben und dadurch der Bevölkerung Arbeit und Sorge 
ei'spart. Denn schon die Einführung des gemeinschaftlichen 
Notenformulars hat den Staat genötigt, ein amtliches Beauf- 
sichtigungsrecht über die Handhabung des Notenumlaufes zu 
beanspruchen und einzuführen. Durch diese Vereinfachung des 
Notenumlaufs ist der Einfluß des Staates auf die Führung 
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der Notenbanken auch in jenen Ländern instituirt worden, 
in welchen faktisch trotz der nur lax geübten Concessionirung 
annähernd Zettelbankfreiheit bestand. 

Auch in denjenigen Eeichen, wo eine Centralnotenbank 
neben vielen Provinzial-Emissionsanstalten bestand, wie in Groß- 
Britannien, Frankreich, Deutschland und Italien, sind die kleinen 
Zettelbanken geschwunden oder verschwunden, nachdem die Kraft 
des Centralinstituts entweder durch die Gesetzgebung oder 
durch die Macht der geschäftlichen Entwicklung gehoben worden 
war. In Italien fand die gesetzliche Annäherung zur Centraü- 
sation zweimal statt, ohne daß das Ziel vollständig erreicht 
wurde, indem jetzt noch drei gleichberechtigte Notenbanken be- 
stehen, allein es ist schon eine vielsagende Thatsache, daß das 
Land aus einem furchtbaren, durch Leichtsinn, Habsucht und 
Verbrechen verursachten finanziellen Zusammenbruch nur durch 
eine centralisirende Richtung der Gesetzgebung errettet werden 
konnte. In Österreich-Ungarn ist von vornherein bei der Grün- 
düng der alten Osterreichischen Nationalbank der richtige Weg 
eingeschlagen worden — die Einführung der Einheitsnote, zu 
welcher freilich später Staatsnoten hinzutraten, um der Regierung 
in Kriegsnöten aus der Verlegenheit zu helfen. Auch in Frank- 
reich besteht seit 1848 nur die Emission der Centralbank. Im 
Deutschen Reiche haben von den bei Erlaß des neuen Bank- 
gesetzes von 1875 bestehenden 33 kleinen Zettelbanken 24 die 
Segel gestrichen, und in England haben die Noten der wenigen 
noch übrig gebliebenen Zettelbanken, angesichts des beschränkten 
Gebrauchs von Noten in diesem Lande, überhaupt nur noch 
halbe Bedeutung. Eines aber steht überall fest, daß der 
Notenumlauf sich infolge der centralisirenden Gesetz- 
gebung vermehrt hat, abgesehen von einigen Inflationen 
(Italien) und von der selbstverständlichen Steigerung der Um- 
laufsmittel infolge der Zunahme der Bevölkerung und der Ge- 
schäftsumsätze. 

In nicht minder einleuchtender Weise geht aus der Er- 
fahrung die Nützlichkeit, ja Notwendigkeit der Aufsicht 
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und des Einflusses des Staates hervor.*) Der Einfluß des 
Staates ist zwar in neuerer Zeit überhaupt wieder zu Ehren 
gekommen, und wird von mancher Seite sogar in übertriebener 
Weise begehrt, — die Zeit ist aber noch nicht weit hinter uns, 
wo die Einmischung des Staates gerade in das Notenbankwesen 
verhaßt war, wegen des Druckes, welcher in Zeiten der Kriegs- 
not von deu Regierungen auf Banken ausgeübt wurde, um von 
denselben Darlehen zu erpressen, indem man ihr Emissionsrecht 
mit der Erklärung des Zwangskurses stützte. 

In diese Lage kam zu Anfang des Jahrhunderts sogar ein- 
mal die Bank von England, als der jüngere Pitt den gemeinsamen 
Widerstand Europas gegen die Eroberungssucht Napoleons I. 
organisirte. Unter den ungeheuren Zumutungen an den öffent- 
lichen Kredit, welche die englische Staatsschuld verzehnfachten, 



*) Ich fühle mich berechtigt und verpflichtet, an diesem Orte meine 
wissenschaftliche Stellung zn wahren. Es ist nämlich in einer wirtschaft- 
geschichtlichen Compilation mir die Aufmerksamkeit erwiesen worden, mich 
zu der Partei der sogenannten Manchestermänner zu zählen, welche nach der 
tiblichen Annahme alle Einmischung des Staates in die Privatindnstrie als 
schädUch betrachten und zurückweisen. Der betrefiende Herr Professor muß 
meine Werke nicht aufmerksam gelesen haben, denn schon in meinem ersten 
Buche „Grundzüge der Nationalökonomie" habe ich vor mehr als 30 Jahren 
dem Staate die Pflege der ausgleichenden Gerechtigkeit yin- 
dicirt und speziell in dieser Richtung zur Linderung der wirtschaftlichen 
Ungleichheit der Volksgenossen die Einführung der progressiven Einkommen- 
steuer und die Abschaffung der Grundsteuer, als Doppelbelastung, weil die 
Bodenrente, auf welche sie gebaut worden, längst nicht mehr existirt, ver- 
langt, sowie die biUigere Umlegung der Einkommensteuer, mittelst höherer 
Sätze von Einkommen aus dem Kapital und geringere Belastung des Ein- 
kommens aus der Arbeit, weil von dieser ein Notpfennig zurückgelegt werden 
muß, für die Zeit der Not und für den Todesfall. Diese Grundsätze sind 
zuerst in Preußen, bei der neuesten von Miquel vorgeschlagenen Reform der 
direkten Steuern, ins Leben geführt worden. Aus der Thatsache , daß ich 
vom Zeitpunkt meiner wissenschaftlichen Ausbildung an zu freien Handels- 
prinzipien mich bekannte, und aus dem Umstand, daß ich Ehrenmitglied des 
Cobden-Clubs bin, kann man unmöglich den Schluß ziehen, daß ich die Auf- 
gabe des Staates in der Weise beschneiden will, wie man es den sogenannten 
Manchestermännem vorzuwerfen pflegt. 
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waren auch die Noten der Bank von England eine Zeitlang 
entwertet, und die Eegierung wußte dem Agio nicht abzuhelfen, 
bis die großen Londoner Kaufleute eine Ratsversamndung ab- 
hielten und einmütig beschlossen, die Noten fortan zum Nominal- 
wert anzunehmen, wodurch das Vertrauen der Bevölkerung wieder 
hergestellt wurde. Während unserer Generation ist hingegen 
die englische Regierung, infolge der bestehenden mangelhaften 
Organisation der Bank, dreimal gezwungen worden, durch Sus- 
pendirung des Bankgesetzes die Anstalt vor Geschäftseinstellung 
zu bewahren. Auf der andern Seite hat die Bank von Frank- 
reich dem Staate während des Krieges 1870 — 71 ungeheure 
Dienste geleistet, und dennoch ist trotz der unerhörten Opfer, 
welche der Krieg erheischte, und des Darlehens der Bank von 
800 Millionen Franken, das Agio nicht über 3 ®/o gestiegen, so 
daß die Leistung des Staates nur in der Erklärung des Zwangs- 
kurses bestand. Die ausgezeichnete Organisation dieser Bank 
erlaubt ihr im Einverständnis mit der Regierung zu handeln, 
infolge dessen Frankreich häufig von den allgemeinen Krisen 
verschont geblieben ist, von denen Europa und Amerika heim- 
gesucht worden sind. 

Das beachtenswerteste Beispiel für die Nützlichkeit der 
Fühlung der Regierung mit der Zentralnotenbank gewährt die 
Geschichte der Preußischen Bank, aus welcher die Deutsche 
Reichsbank hervorgegangen ist. Da der Staat einen Teil des 
Stammkapitals eingeschossen, so hatte er schon dadurch ein 
starkes Anrecht, seinen Willen bei der Führung der Geschäfte 
zur Geltung zu bringen. Dies geschah aber niemals in der 
Richtung der Inflation oder der Festlegung, oder der Schmälerung 
der Bankmittel, so daß es nie nötig wurde den Zwangskurs zu 
proklamiren, und die Noten niemals entwerteten. So kam es, 
daß die Bank stets das größte Vertrauen genoß und derart die 
Bevölkerung mit Zuversicht erfüllen konnte, daß während der 
furchtbaren Notlage, in welcher sich der Staat nach dem Verlust 
der Schlacht von Jena befand, dennoch die Wechsel bei der 
Preußischen Bank sicherer und regelmäßiger eingingen, als die 
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Zinsen der Hypothekenschulden, deren Ausbleiben die Hypo- 
thekenbanken in die Enge trieben, so daß in jenem Notstände 
von Zwangsverkäufen in der Regel abgesehen werden mußte. 
Diese Thatsache ist wohl im Auge zu behalten. 

Fassen wir die Ergebnisse der bisherigen Erfahrungen 
zusammen, so kommen wir zu dem Schluß, daß die Liebhaberei 
der Freiheit der Zettelbanken, aus einer falschen Anwendung 
des Begriffes der Gewerbefreiheit in der Praxis zum Uebel ge- 
ftihii: hat. Da die Ausgabe nicht durch bares Währungsgeld 
gedeckter Noten nur durch eine Kredit-Bewilligung der 
Bevölkerung möglich ist, der Staat aber die Pflicht hat, das 
Eigentum zu schützen, so könnte Notenbankfreiheit nicht ohne 
gesetzliche Kautelen, und nicht ohne die Aufsicht des Staates 
bestehen. Ist aber einmal die letztere unentbehrlich, so ist es 
logischer derjenigen Form der Notenbank den Vorzug zu geben, 
unter welcher der Zettelumlauf am gesichertsten und am vorteil- 
haftesten für den Staat, die Bevölkerung und für die Bank- 
eigentümer selbst sich entwickeln kann. Die Erfahrung und die 
Logik der Thatsachen beweisen, daß unter Freiheit oder Viel- 
heit der Notenbanken, der Notenumlauf nicht soviel Vertrauen 
genießt, als die Circulation einer zentralisirten Bank, 
daß dieNoten der letzteren in weit größerer Menge 
und länger im Umlauf bleiben, und daß diese die 
Einlösung mit weniger klingender Münze bewerk- 
stelligen kann. Die Erfahrung hat aber nicht minder gelehrt, 
daß Staatsnotenbanken größeres Vertrauen ver- 
dienen und dem Gemeinwohl nützlicher sind, alsPrivat- 
Zettel- Institute, selbst wenn sie groß und zentralisirt sind. 
Denn bei den letzteren pflegt das Interesse der Aktionäre und 
derjenigen Geschäftskreise, aus welchen die Verwaltungsräte 
und Aufsicht führenden Korporationen erkoren zu werden pflegen, 
weitmehr zur Geltung zu kommen, als das Gemeinwohl und 
der Vorteil des Staates. Wo das zentralisirte Noteninstitut 
nicht ganz mit dem Staatsinteresse vermählt ist, kommt in der 
Discontopolitik stets mehr der Eigennutz der Millionäre und 
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der großen Geschäftsleute zur Geltung; denn auf den bürger- 
lichen Mittelstand oder gar auf die kleinen Leute pflegen Bank- 
direktoren, welche frei vom Einfluß des Staates beschließen, 
nur wenig Bedacht zu nehmen. Der Staat dagegen hat sehr 
wohl ein Interesse auch die weniger geld- als zahlreichen 
Schichten der Bevölkerung zu schützen, zumal diese ja auch in 
einem gewissen Maße an dem der Nötenbank in der Abnahme 
ihrer Zettel gewährten Kredit teilnehmen. Die Geschichte hat 
in dieser Hinsicht längst ihr Urteil gefällt, wie das Beispiel 
der schweizerischen Kantonalbanken , der Preußischen Bank 
und der Deutschen Reichsbank beweist, denen man bis auf 
einen gewissen Grad auch die Banken von Frankreich und Eng- 
land, die belgische Nationalbank und die Bank der Niederlande 
anreihen könnte, welche schon dadurch in engerer Fühlung mit 
dem Staate stehen, weil sie die Geldgeschäfte des Staats be- 
sorgen. Das Verdikt der Geschichte spricht zu Gunsten der Staats- 
banken. Darunter verstehe ich aber nicht bloß solche Kredit- 
Institute, welche ganz oder zum Teil mit Staatsmitteln ausge- 
stattet sind, wie die schweizerischen Kantonalbanken und die 
frühere Preußische Bank, sondern Notenbanken, deren Kapital 
von Privat-Aktionären geliefert wird, bei deren Verwaltung der 
Staat aber einen maßgebenden auf die Wahrung des öffentlichen 
Wohles gerichteten Einfluß ausübt, wie wir dies bei der Deut- 
schen Reichsbank wahrnehmen können. 

Diese Einsicht wird aber auch bestärkt durch die Um- 
wälzung des internationalen Geldmarktes, in welcher wir uns 
gegenwärtig befinden. Das Silber hat seinen Charakter als 
Währungs-Metall verloren. Auf dem größten Teil der Erde 
dient es künftig nur zur Herstellung des Zeichengeldes, der 
Teilungs - Münze. Das internationale Währungsmetall wird in 
Zukunft das Gold sein. Denn den Rückschritt, welchen das 
kleine Portugal gemacht hat, indem es die reine Goldwährung 
aufgab, büßt es durch den Verlust seines Goldes, welches seit 
Jahr und Tag in wöchentlichen Sendungen nach London ver- 
schifft wird. Die Münzverlegenheiten Italiens sind nur vorüber- 
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gehend, da bereits gesetzgeberische Schritte geschehen sind um 
die Noten-Inflation, welche Gold und Silber aus dem Lande trieb, 
zu bannen. Indien bereitet sich zur Einführung der Goldwährung 
vor, in den Vereinigten Staaten hat das Haus der Abgeordneten 
des Kongresses bereits die Aufhebung des Silbergesetzes mit 
großer Majorität beschlossen, und der Senat kann sich angesichts 
der Haltung des Präsidenten, des Repräsentantenhauses und 
des Volkes nicht mehr lange widersetzen. Sogar Rußland macht 
Miene die Silberwährung aufzugeben, nachdem es seit einer Reihe 
von Jahren einen großen Goldschatz gesammelt hat, was seine 
eigene Goldproduktion erleichtert, die sich jährlich auf mehr als 
circa 100 Millionen Mark erhebt und gegen festgesetzten Preis 
in Papierrubeln der Regierung zur Verfügung steht. 

Angesichts dieser ungeheuren Umwälzung des internationalen 
Geldmarktes, in welcher wir uns bereits befinden, hat der Staat 
ein Lebensinteresse, sich um die Bewegung des Goldes zu 
kümmern. Er kann die Discontopolitik, welche das Hauptmittel 
ist, um denjenigen ständigen Vorrat an Gold zu wahren, welcher 
zur Behauptung des internationalen Kredits der Nationen not- 
wendig ist, nicht mehr der alleinigen Entscheidung der Aktionäre 
und Verwaltungen der großen Notenbanken anheimgeben. 

Dazu kommt noch eine andere Erwägung. Je größer der 
Kredit der Notenbanken ist, — und dies ist ohne Zweifel der 
Fall, wenn sie auf den Staat, die Gesamtheit des Volkes sich 
stützen können, mit einem desto mäßigeren Goldschatz können 
dieselben den Ausgleich der internationalen Verschuldung bewerk- 
stelligen, in desto größerem Maße können sie sich der Kreditmittel 
bedienen, — der Noten, der Wechsel, der Cheques. Auch in 
diesem Umstände liegt eine größere Garantie fiir die Be- 
hauptung des Goldschatzes, für die Auf rech thaltun g der Bar- 
zahlungen im Währungsgelde. 

Der Einwand einer volkswirtschaftlichen Richtung, daß 
man die Aufgaben des Staates möglichst einschränken müsse, 
damit er die unentbehrlichen desto besser besorge, weil die 
Privatthätigkeit den geschäftlichen Erfordernissen des momen- 
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tanen Aufpassens auf jeden Vorteil oder Nachteil, des raschen 
Entschlusses und des klagen and kühnen Benutzens des Augen- 
blicks mehr gewachsen sei, als unter Aufsicht des Staates 
stehende Beamten, hat seine Berechtigung, wenn man ihn auf 
den Handel und die Industrie, Landwirtschaft und Viehzucht im 
allgemeinen anwendet. Gewisse Zweige erleiden aber auch hier 
eine Ausnahme, z. B. Forstwirtschaft und Bergbau, welche in den 
Händen von Privaten in der Begel in Baubbau ausarten, wenn 
sie nicht durch gesetzliche Eautelen umgeben sind, die aber auch 
häufig illusorisch sind. Welches Privatunternehmen kann sich 
in Ordnung, Disciplin, Promptheit und Beachtung der neuesten 
technischen Fortschritte mit der Militärorganisation messen? 
Alle Versuche, der Postvei-waltung Konkurrenz zu machen, sind 
gescheitert ; die neue Einrichtung der Postsparkassen und ihres 
Cheque- Verkehrs ist so musterhaft, daß sie wohl als Vorbild 
für eine Staatsbank dienen könnte, wenn nicht bereits solche 
Muster in der früheren Preußischen Bank und der Preußischen 
Seehandlung bestünden, welche letztere noch aus der Zeit 
Friedrichs II datirt und das Vorbild für den Credit mobilier und 
sämtliche ihm nachgebildete Mobiliar - Kreditanstalten ge- 
worden ist. 

Sehen wir nun, wie sich Privat- und Staats-Notenbanken 
in kritischen Perioden verhalten. In normalen Zeiten fungiren 
beide Arten von Kreditinstituten befriedigend. In Notlagen aber 
hört die Selbständigkeit der privaten Central-Notenbanken auf. 
Denn entweder ist es die Bank, welche sich in der Notlage 
befindet, dann sieht sich der Staat, um einen allgemeinen Zu- 
sammenbruch zu verhüten, genötigt, einzugreifen und, wie bei 
der Bank von England, das Bankgesetz zu suspendiren; oder 
der Staat befindet sich in der Notlage eines Krieges, dann hat 
er keine andere Wahl, als die Mittel der Bank aufs äusserste 
in Anspruch zu nehmen, wie es während des deutsch-franzö- 
sischen Krieges in Frankreich und 1866 in Italien geschah, 
oder er greift zur Ausgabe eigener Staatsnoten, wie Österreich- 
Ungarn in 1866. In beiden Fällen mußte der Zwangskurs des 



Privat-Notenbank oder Staatsbank. 83 

Papiergeldes bezw. der Noten durch den Sjtaat verhängt werden. 
Sind aber die Centralbanken in stürmischen Zeiten vom Staat 
abhängig, warum sie nicht überhaupt so organisiren, daß der 
Staat auch in ruhigen Zeiten das Gemeinwohl gegenüber den 
Einzelinteressen der Aktionäre und mächtiger Interessentenkreise 
wahren kann? 

Vor der Silberkrisis war die Lage der Notenbanken eine 
leichtere, weil die Handels- und Kredit - Krisen einen be- 
schränkteren Charakter trugen. Von jetzt an ist jede Handels- 
krisis zugleich auch Geld- oder Währungskrisis, weü jedes Land" 
vor allem darauf bedacht sein muß, das zum Verkehr mit dem 
Auslande und zur Aufrechthaltung der Barzahlungen notwendige 
Gold zu behaupten. Mit der Erhebung des Goldes zum inter- 
nationalen Währungs-Metall ist zugleich während abnormaler 
Zeiten der Kampf um das Gold ins Leben getreten, weil die 
Geldmärkte von einander abhängen. Von nun an ist die einfache 
Disconto- oder Zinssatz - Politik nicht mehr ausreichend. Sie 
muß bei den Centralnotenbanken häufig auch Goldschutzpolitik 
sein. Die Bank von England ist hierin schon längst mit ihrem 
Beispiel vorangegangen. Die üblen Erfahrungen, welche sie 
während dreier Krisen gemacht, sowie der Rat einsichtsvoller 
Männer, wie des zu früh verstorbenen Walter Bagehot, haben 
ihren Direktoren weise Vorsicht gelehrt, sodaß sie ihre Reserve 
nicht mehr auf eine Tiefe sinken lassen, welche im Falle einer 
plötzlichen Panik gefahrdrohend werden könnte. Sobald heute 
die Reserve bis auf 15 Millionen Pfund Sterling gesunken ist, 
setzt sie ihren Mechanismus — die Zinsschraube — in Bewegung 
— ohne Rücksicht auf die Interessen ihrer Aktionäre oder der 
großen Kaufleute und Banken — und zieht, wie mittelst einer 
Saugpumpe, Gold aus den internationalen offenen Märkten herbei. 
Ausnahmsweise hat sie vor drei Jahren in der Baring - Krisis 
sogar die Hilfe der Bank von Frankreich angenommen, die ihr 
drei Millionen Pfund Sterling zu einem niedrigen Zinssatz über- 
ließ. Die Bank von Frankreich befindet sich, trotz ihrer trefflichen 

Organisation, in einer Zwangslage, weil sie die noch bestehende 
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Doppelwährung schützen maß, indem sie das Gold vor der Ansfohr 
durch ein Agio deckt, welches sie nur gegenüber den Spekulanten 
anwendet. Mit Hilfe dieses abnormalen Verfahrens ist sie aller- 
dings imstande, den Discontosatz konstanter zu halten, als die 
Bank von England, bei welcher der Goldumlauf, wie das Blut 
im Herzen, fortwährend fluktuirt. Die natürliche Gestaltung 
einer Centralstaatsbank ist nur die letztere; eine solche muß 
sich daher dem Gang des internationalen Geldmarktes innig an- 
schließen, und ihren Discontosatz je nach der jeweiligen Lage 
selbständig erhöhen oder erniedrigen. So nur ist sie sicher, 
den notwendigen Goldbestand des Landes zu sichern. Ist dies 
auch nicht immer nützlich für die Aktionäre, so doch für das 
Gemeinwohl. Die Central-Notenbanken müssen aufhören, reine 
Geschäftsunternehmungen zu sein ; sie müssen zur Sicherung der 
Gold -Valuta den Charakter von Staatsinstitutionen annehmen, 
ähnlich den Münzstätten. Die zukünftige Einrichtung der Staats- 
Notenbanken muß derart sein, daß die Discontopolitik unab- 
hängig von der Rücksicht auf die Aktionäre und auf den Groß- 
handel geleitet wird, ohne daß dadurch den unabhängigen 
Geschäftsinteressen der Bank zu nahe getreten wird, wobei mir 
jene Garantieen vorschweben, welche § 91 der Statuten der 
einstigen Preußischen Bank für die politische und geschäftliche 
Unabhängigkeit der Bank von der Staatsregierung aufgestellt 
hatte. 
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Die Österreichisch-Üngurische Bank. 



Die Österreichisch-Ungarische Bank hatte, als Nachfolgerin 
der Osterreichischen Nationalbank von vornherein den Vorteil 
der Centralisation des Notenumlaufs und der intimea Beziehungen 
zum Staate. Nur sind die letzteren bislang in der Hauptsache 
mehr benutzt worden, um dem Staat aus Geldverlegenheiten zu 
helfen, als um eine konsequente, gemeinnützige Discontopolitik 
zu verfolgen, und damit der Förderung des öffentlichen Wohles 
und der produktiven Thätigkeit der Bevölkerung zu dienen. 
Da sie seit ihrer Reorganisation mit zwei Regierungen zu rechnen 
hat, deren Einverständnis erst hergestellt sein mußte, bis sie 
einen Einfluß zu Gunsten des öffentlichen Wohles und der all- 
gemeinen Interessen der Bevölkerung ausüben konnte, solche 
Verständigungen aber meist lange Zeit erfordern und zuweilen 
gar nicht zustande kommen, so hatte die Verwaltung innerhalb 
ihrer Statuten ziemlich freie Hand. So kam es, daß allmählich 
das Interesse der Aktionäre und der großen Ge- 
Schäftshäuser vorzugsweise in der Verwaltung der Öster- 
reichisch-Ungarischen Bank zur Geltung kommt, wenigstens 
tonangebender ist, als die Rücksicht auf das Wohl der allge- 
meinen Kreise der produzirenden Klassen. Dazu kommt noch, 
daß die Bank, obwohl in großem Stil angelegt, seitdem der 
Zwangskurs erklärt war, ihre Barzahlungen in klingender Münze 
eingestellt hatte, und deshalb nicht mehr durch die 
Rücksicht auf ihren Barschatz in der Bemessung 
des Discontogeschäftes gebunden war. Dieser, die 
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Aufmerksamkeit der Bankverwaltung lähmende umstand wurde 
noch durch die allen Menschen innewohnende Indolenz verstärkt, 
welche, nach dem geflügelten Wort eines geistreichen Wiener 
Beobachters des Geldmarktes, eine „isolirte DiscontoinseP zu 
machen suchte, ein Verfahren, welches sehi- bequem ist, aber 
die Verwalter des Denkens entwöhnt, und in der Isolirung vom 
internationalen Geldmarkte zuweilen zu Verwickelungen führen 
kann, welche der produzirenden Bevölkerung recht empfindlich 
werden können. Wir wollen von Beschwerden, welche im 
Publikum und in der Presse zu vernehmen waren, nur eine 
Anzahl der erheblicheren hervorheben. Zur Zeit, als Lucam 
noch die Geschäfte der Bank leitete, wurde jener glückliche 
Griff gethan, durch den die Anstalt ohne Kosten vom Jahre 
1872, dem Beginn der Silberentwertung, an einen Goldschatz 
ansammelte, welcher noch unter dem Regiment dieses Mannes 
rund 70 Millionen Gulden erreichte, seit dessen Rücktritt, d. h. 
seit mehr als zwölf Jahren, wieder vernachlässigt wurde und 
bis im August 1892 nur gegen 80 Millionen Gulden betrug, und 
zwar aus dem einfachen Grunde, weil Lucams Nachfolger gegen 
das Streben der Regulirung der Valuta sich abwehrend verhielt, 
da er sich einer solchen Action nicht gewachsen fühlte und auch 
davon Verluste für die Aktionäre der Bank befürchtete. Während 
Lucam die Bank durch die furchtbare Krisis von 1873, unter 
aufmerksamer Beobachtung des internationalen Geldmarktes, mit 
sicherer Hand steuerte, in der Zeit der Überspeculation die 
Zügel rechtzeitig anzog, und nach dem Ausbruch der Krisis 
durch Erleichterung des Credits half, wo noch zu helfen war, 
hat die Bankverwaltung in der späteren Zeit sich gegen An- 
sprüche, welche geeignet waren, die Expansion der inländischen 
Production nach außen zu fördern und dem Zug des inter- 
nationalen Geldmarktes zu folgen, hinter dem Schild des Zwangs- 
curses sich versteckt, der die Barschaft der Bank, wie einst 
der Drache den Nibelungenhort, hütet. Aus diesem Grunde, 
sowie vielleicht aus der natürlichen Befangenheit des Nachfolgers 
eines so bedeutenden Mannes, verriet die Administration eine 
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an Schücliternheit grenzende Bedachtsamkeit und doch wieder 
eine gewisse Einseitigkeit, welche auch auf die Geschäftskreise 
Einfluß äußerte, indem die Einen in ihrem ünternehmungsgeiste 
eingeschüchtert, die Andern aber zu der anmaßenden Forderung 
ermuntert wurden, daß die Bank ihren Zinssatz ohne Rücksicht 
auf die Lage des internationalen Geldmarktes möglichst unver- 
ändert zu halten habe. 

Schon zur Zeit des ersten Kongresses österreichischer 
Volkswirte (1875) hatte sich Lucam mit meinen Vorschlägen,*) 
insbesondere mit meiner Forderung einverstanden erklärt, das 
Hypothekengeschäft aus dem Geschäftskreis der Notenbank aus- 
zuschließen. Diese notwendige Reform wurde damals (1878) 
nicht durchgeführt, und bis heute hat die Hypothekenabteilung 
der Bank einen allmählich steigenden Geschäftskreis beibehalten, 
ohne daß man von Vorarbeiten oder Vorbereitungen zu dieser, 
für die Wiederherstellung der Valuta unabweislichen Reform 
gehört hätte. Das oben aufgeführte musterhafte Gebahren der 
Preußischen Bank und der schreckliche Zusammenbruch der 
italienischen Notenbanken wegen der Festlegung ihrer Barmittel 
in Immobilien, sollte ein hinreichender Antrieb sein, um in dem 
neu zu re vidirenden Bankgesetze das Hypothekengeschäft 
auszuscheiden und einer selbständigen getrennten Hypo- 
thekenbank zu übertragen.*) 



>) S. Österreichs Wiedergeburt a. d. N. d. K. (1876.) Seite 169—70. 

*) Die Verwaltung der Hypothekenabteilung der Österreichisch -unga- 
rischen Bank hat sich überdies im Hinblick au! das größte Unglück, welches 
einen wichtigen Teil der Landwirtschaft unserer Monarchie betroffen hat, sehr 
indolent erwiesen. Wir meinen die Zerstörungen unserer Wein- 
gärten durch die Phylloxera, welche bekanntUch die besten Lagen 
und die' edelsten Beben am raschesten vernichtet, und gerade in unserer 
Monarchie die ärgsten und schnellsten Verwüstungen angestellt hat. Da ging 
die Hypothekenabteilung in der Sorge für die Interessen der Aktio- 
näre soweit, den Eigentümern von Weingärten den Realkredit 
überhaupt zu verweigern, ehe ihre Grundstücke noch von der Reblaus 
ergriffen waren. Das schreiendste Unrecht bestand aber darin, daß Wein- 
gärten nicht einmal als Unterpfand angenommen wurden, wenn man ihren 
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Eine ninsichtige Bankleitang, wie sie unter Lncam bestand, 
maßte als höchstes Ziel stets die Wiederherstellung der Valuta 
und die Wiederaufnahme der Zahlungen in klingender Währungs- 
münze vor Augen haben. Sie mußte von dem Bewußtsein und 
dem Pflichtgefühl erfüllt sein, daß sie die Aufgabe habe, alle in 
ihrer Kompetenz liegenden Schritte zu thun, um die Barzahlungen 
vorzubereiten, bei deren Durchführung ihr unter allen Um- 
ständen eine hervorragende Rolle vorbehalten sein muß. Wir 
haben schon einen Punkt erwähnt, in welchen die spätere Bank- 
leitung diese Pflicht versäumt hat, daß sie nämlich die von 
Lucam so geschickt in Szene gesetzte Ansammlung eines Gold- 
schatzes wieder einstellte. Sie hat sich aber, iii ihrer Ab- 
neigung gegen die Wiederherstellung der Valuta einer noch 
gröberen Unterlassungssünde schuldig gemacht, indem sie die 
einzige große Gelegenheit, sich ihres Überflusses an Silbergulden 
möglichst vorteilhaft zu entäussern, unbenutzt vorübergehen 
ließ. Wir meinen die Gelegenheit des Erlasses des zweiten ver- 
schärften Silbergesetzes in den Vereinigten Staaten von Amerika, 
während dessen Vorbereitung und kurz nach dessen Promul- 
gation im August 1890 der Silberpreis auf einige Zeit wieder 
bis auf 54 Pence per Unze Standard hinaufschnellte. Weder der 
Staat, noch die Aktionäre konnten die Bankleitung hindern, 
diesen willkommenen Moment zur Erleichterung des Silberbe- 
standes zu benützen. Allein die leitende Persönlichkeit hing 
ja an der bestehenden Silberwährung fest und widerstrebte 
überhaupt der Valutaregulirung, und der Generalrat, welcher in 



Wert auch, ohne Rücksicht auf Rehen, auf den bloßen Preis von gewöhn- 
lichen Hafer, Kartoffeln, Klee und Buchweizen tragenden Boden herahschätzte. 
Die Weingartenhesitzer wurden dadurch in unüberlegter und rücksichtsloser 
Weise des Hypothekarkredits gänzlich beraubt, zu einer Zeit, wo der Staat 
ihm noch die volle Grundsteuer abforderte, und überdies später bei Abschluß 
der Handelsverträge, durch die starke Herabsetzung der Eingangszölle auf 
italienische Weine, den Preis fast unter die Produktionskosten drückte, und 
den Absatz unserer viel besseren Weine, welche noch aus früheren Jahrgängen 
in unseren Kellern lagern, ins Stocken brachte. Da ist ein Wandel unabweisbar. 
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allen wichtigeren Angelegenheiten entscheidet, ist der Situation 
überhaupt nicht gewachsen, da nnr wenige seiner Mitglieder 
die verhängnisvolle Krisis in ihrem ganzen Umfang ermessen, 
welche durch den Sturz des Silberpreises über den inter- 
nationalen Geldmarkt hereingebrochen ist. Der Preis von 
54 Pence wurde nicht zur Äbstoßung des überflüssigen Silbers 
der Bank benützt, und heute ist der Preis auf 34 Pence 
gesunken. 

Die Bank blieb daher im Besitz eines Überschusses an 
Silbergulden, welcher in der neuen Goldwährung nicht ver- 
wendet werden kann, weil Silbercurant eo ipso ausgeschlossen 
ist. Dieser Überschuß, welcher auf mindestens 78 Millionen 
Gulden veranschlagt werden kann, muß nun vom Staat über- 
nommen werden, und zwar zum festgesetzten Relationswert, 
weil der Staat für seine Münzen einzustehen hat. Der Staat 
bezw. die Steuerzahler haben also für die Unterlassungssünde 
der Bankverwaltung mit einem Opfer von Millionen einzustehen. 
Seitdem ist die Leitung der Geschäfte zwar in eine gewandtere 
Hand übergegangen ; allein dieselbe ist doch durch den General- 
rat gebunden, welcher über alle wichtigeren Angelegenheiten 
entscheidet, dessen Mehrheit aber seiner verantwortlichen Stel- 
hing nicht gew^achsen ist, da er seit mehr als 20 Jahren, auf 
den Zwangskurs pochend mit wenig Ausnahmen einen perma- 
nenten Discontosatz von 4 Percent festschraubend, der Be- 
achtung und Beurteilung der Entwickelung des internationalen 
Geldmarktes, der infolge des weltgeschichtlichen Falles des 
Silberpreises in außerordentlicher Bewegung sich befindet, sich 
ganz entwöhnt hat, und daher seiner Aufgabe gar nicht mehr 
zu genügen im stände ist. Seit einem Jahre wäre es die Auf- 
gabe der Bank gewesen, die Vorbereitung zu den Barzahlungen 
in die Hand zu nehmen, sich zur Beherrscherin des Gold- und 
Devisen-Marktes innerhalb der Monarchie zu machen. Statt 
den inländischen Geldmarkt mit Rücksicht auf den allgemeinen 
internationalen Gang der Dinge zu überwachen und zu leiten, 
blieb die Bankverwaltung passiv und ließ die Ereignisse an sich 



90 I^ie Osterreidiiscli-Üngarisclie Bank. 

herankommen. Sie nahm nur die yon der heimischen Finanzwelt 
dargebotenen 40 Millionen Golden Gold auf, vermehrte ran eben- 
soviel den Notennmlanf — und- vei-schloß das Gold in ihren 
Kellern. Zwar vei-sichert der Generalsekretär in seinem 
neuesten Berichte, daß, unter Beibehaltung des 4 ^/o Zinsf usses, 
vom Goldschatz in neuester Zeit — wahrscheinlich infolge 
der Verlautbarten Beschwerden — bis zu 21 Millionen Gold- 
Yaluten und Devisen im inländischen Markt leihweise über- 
lassen worden seien. AUein gerade dies beweist die Unsicher- 
heit der Verwaltung, denn entweder ist ein solches Nachgeben 
gegenüber dem Begehren der Geschäftswelt schädlich, dann 
durfte jene Verleihung überhaupt nicht geschehen, oder es ist 
nützlich, dann ist kein Grund vorhanden die übrigen 19 Milli- 
onen noch einzusperren, zumal die Münzstätteü noch lange an 
dem Golde der Regierungen zu prägen haben. Diese leihweise 
Devisen- Vei^ebung ist daher nur ein Palliativmittel und kann 
das Goldagio nicht verhindern. Dazu gehört ein umsichtiger, 
in enger Fühlung mit dem internationalen Geldmarkt und den 
übrigen großen Banken bleibendes, konsequentes Verfahren, 
welches die Verhältnisse vom hohen Standpunkte des Staats- 
wohles und nicht von dem der Aktionäre und der Millionäre 
auffaßt. 

Die auf dem ,,IsoIirschemel des Zwangskurses "^ beobachtete 
passive Haltung der Bankverwaltung und deren Mißachtung 
gegen die Bewegung des internationalen Geldmarktes traten 
nämlich am stärksten und am empfindlichsten zu Tage nach 
der Promulgation der neuen Währungsgesetze. Wir haben des 
patriotischen Aufschwungs gedacht, welchen diese Staatsaktion 
im Kreise unserer Bankhäuser hervorgebracht, welche mitein- 
ander wetteiferten, zuweilen mit eigenem Schaden, der Bank 
gegen ihre Noten Gold aus dem Auslande zuzuführen, und daß 
sie in der erstaunlich kurzen Zeit von Mitte August bis Ende 
September 1892 jene 40 Millionen Gulden Gold einkellerte. 
Obgleich die schon oben erwähnte Erhöhung der Kurse unserer 
Staatspapiere bis zum Frühjahr 1893 anhielt, die Bankdirektion 
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wußte, daß sie den Umlauf mit 40 Millionen Gulden ihrer Noten 
vermehrt hatte, und daß die seltene Höhe des Kurses unserer 
Staatspapiere Verkäufe der Arbitrage und der ausländischen 
Gläubiger an unseren Börsen in ungeheuren Summen ver- 
ursachte, so blieb die Bank dennoch sorgenlos in ihrer Apathie, 
behielt ruhig die 40 Millionen Gold mehr als ein halbes Jahr in 
ihren Kellern, obgleich die Staatsmünzstätten bis heute noch nicht 
imstande waren, nur den Goldvorrat der beiden Regierungen 
auszuprägen. Die Bank blieb unentwegt von Anfangs 
Januar 1892 bis zum 5. Oktober 1893 auf ihrem ge- 
wohnten Zinssatz von 4 Percent, obgleich die Bank von 
England, deren Barschatz den Notenumlauf noch im Juli 1893 
um fast 3000000 Pfund Sterling überstieg, ihren Discontosatz 
am 10. August 1893 auf 4 Percent, und am 24, August auf 5®/o, 
und die Deutsche Reichsbank am 11. August auf 5 Percent 
zu erhöhen sich veranlaßt gesehen hatten. Die Veranlassung 
war, daß die erstere im Laufe eines Monats fünf Millionen 
Pfund an ihrer Reserve verloren hatte infolge der Geldkrisis, 
welche in den Vereinigten Staaten von Amerika durch das 
Silbergesetz vorbereitet wurde, und infolge der Schließung der 
indischen Münzstätte und der Einberufung des amerikanischen 
Kongresses ausgebrochen war. Das Direktorium der Deutschen 
Reichsbank erklärte ausdrücklich, daß e§ diese Maßregel nicht 
aus innerem Zwang, sondern aus Vorsicht gegenüber den von 
Amerika zu erwartenden Ereignissen ergriffen habe. Das alles 
focht aber die Verwaltung unserer Bank ebensowenig an, wie 
die Verschlechterung unserer ausländischen Wechselkurse und 
die Rückkehr des Goldagios, das viele in- und ausländische 
Gläubiger etwas voreilig durch die bloße Festsetzung der Re- 
lation beseitigt glaubten, während es doch nur definitiv durch 
die Wiederaufnahme der Barzahlungen in neuem Währungsgeld 
für immer verbannt werden kann. Durch den Zwangskurs ist 
die Bank zwar in Stand gesetzt, die Abgabe von Gold zu ver- 
weigern; sie tritt aber damit nicht gänzlich außerhalb der 
Gemeinschaft des internationalen Geldmarktes. Ihr bleibt immer 
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noch die Aufgabe, den allgemeinen Gang der Dinge am Welt- 
markt aufmerksam zu verfolgen, und das Mittel, womit sie auf 
die Wechselkurse und auf den Preis der Eente einwirken kann, 
nämlich die Handhabung des Discontosatzes nicht gänzlich aus 
der Hand zu legen. Denn diirch die angemessene Handhabung 
des Zinssatzes ist sie auch bei gestörter Valuta imstande 
Kapital in das Land zu ziehen, sei es in Gestalt von Waren, 
von Gold, oder von Darlehen. Der Generalrat der Bank, 
welcher sich in diesem Falle so lange weigerte, der Disconto- 
erhöhung der Bank von England und der Deutschen ßeichsbank 
zu folgen, welche doch Staaten repräsentiren, die viel reicher 
an Kapital und an Geld sind, hat sich damit nicht auf der 
Höhe seiner Aufgabe gehalten. 

Angesichts der Verschlechterung des fremden Wechselkurses 
und der Steigerung des Goldagios bis auf 5 Percent über die mit 
der Kronenwährung angenommene Relation, mußte die Bank 
dem maßlosen Treiben der Kurse der Osterreichischen und 
Ungarischen Rente gegenüber, — zu einer Zeit, wo zur Gold- 
beschaffung für die Münzreform Kapital des Auslandes zu Hilfe 
genommen werden sollte, — rechtzeitig Zügel anlegen, damit 
nicht die umgekehrte Bewegung um sich greife, Rente aus dem 
Auslände zurückkehrt und dafür Gold ausgeführt wird. Sie hat 
sich dieser außerordentlichen Erscheinung gegenüber vollkommen 
passiv verhalten. Die Bankverwaltung hätte das Beispiel der 
beiden Finanzminister nachahmen und einen angemessenen Teil 
dieses Goldvorrates als verzinsliche Depositen etwa dem Hause 
Rothschild anvertrauen sollen, welche als Weltfirma ersten Ranges 
vollkommen imstande ist, brachliegendes Geld fruktificirend an- 
zulegen, und zur bestimmten Zeit wieder zurückzulief ern. Die 
gleiche Aufgabe würde auch die Österreichische Kreditanstalt 
an der Spitze eines Konsortiums befriedigend gelöst haben. Auch 
konnte sie das Devisen-Conto erhöhen. 

Wir kommen nun zu einem andern Vorwurf, welcher der 
Baukverwaltung gemacht wird, daß sie als Erzeugerin ihrer 
eigenen Noten, aus übel angebrachtem Ehrgeiz, sich nicht auf 
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der Höhe des technischen Fortschrittes in diesem Industriezweig 
gehalten hat, obgleich neben ihr das Österreichisch-Ungarische 
Staatsnoteninstitut besteht, dem so außerordentliche Erfolge in 
dem Verfahren, Noten gegen Fälschungen zu schützen, gelungen 
sind, daß es sogar von fremden Begierungen um Rat und That 
angegangen wird. Obgleich seine neuesten Fünfer- und Einser- 
Noten wegen der Kleinheit des Nominalbetrags am leichtesten 
in den Umlauf gelangen und am längsten darin verharren, daher 
der Fälschung am meisten ausgesetzt sind, wurden doch keine 
täuschenden Nachbildungen derselben aufgegriffen, — während 
erst vor kurzem 10 Gulden -Noten der Bank saisirt wurden, 
welche so täuschend auf photographischem Wege nachgebildet 
waren, daß selbst die Sachkenner Mühe gehabt hätten, das 
Falsificat zu entdecken, wenn dem Fälscher nicht ein leicht 
erkennbarer Druckfehler unterlaufen wäre. Die erstaunlichen 
Fortschritte der neueren Technik, insbesondere in der Photo- 
graphie, welche auch den Fälschern kein Geheimnis bleiben, 
bringen es mit sich, daß neue Erzeugungsmethoden, welche volle 
Sicherung zu bieten scheinen, schon nach wenigen Jahren wieder 
aufgedeckt sind, sodaß den Emissionsanstalten die Pflicht auf- 
gezwungen ist, ein ständiges technisches Laboratorium zu unter- 
halten, das von Künstlern, Gelehrten und Industriellen ersten 
Ranges bedient und geleitet wird. Ich habe über diesen Gegen- 
stand schon vor einigen Jahren eine Untersuchung angestellt, 
welche unter dem Titel „Latente Krisis in den Umlaufsmitteln", 
in der Neuen Freien Presse erschien, und deren Aufklärungen 
heute noch stichhaltig sind.^) 



') „Seitdem der Warenumsatz mittelst Geldes an die Stelle des reinen 
Tauschverkehrs getreten ist, war es die Aufgabe des Staates, die Münze für 
Rechnung von Privatpersonen oder für eigene Rechnung zu prägen, sie mit 
solchen Zeichen zu versehen, daß ihr Wert sofort erkannt werden kann, und 
dieselbe endlich gegen Fälschung zu schützen. Im Altertum war die Oefahr 
der Falschmünzerei sehr gering, weil die erforderlichen technischen Fertig- 
keiten seltener waren und weil sie in der Regel von Sklaven geübt wurden, 
welche unter strenger Aufsicht außerhalb des allgemeinen Verkehrs sich be- 
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Da die Bevölkerung unter den oben dargelegten Veriält- 
nissen ein Eecht hat, vor Fälschungen mit allen zur gegebenen 
Zeit vorhandenen technischen dem Fortschritt in der Wissenschaft 



fanden und somit außer Stand gesetzt waren, gefälschte Münzen von erheb- 
licher Menge in Umlauf zu setzen. Man stößt in den Überlieferungen, sowohl 
aus dem Stammlande dBS Geldes, Egypten, als aus dem phönicischen, griechi- 
schen oder römischen Altertum selten oder nie auf Spuren der Falschmünzerei. 
Überdies wirkte am Ausgange des Altertums die Oentralisation des Münz- 
wesens, sowohl im römischen Reiche wie im Frankenreich gegen eine solche 
Gefahr. Anders gestaltete sich die Lage nach der Teilung des Frankenreiches, 
dem Untergange der Karolinger und dem Emporkommen der Vasallen zu 
Beichsfürsten, welche neben den freien Reichsstädten eine gewisse staatliche 
Unabhängigkeit sich anmaßten oder vom Reichsoberhaupt erkauften. Von 
da an riß die Decentralisation im Münzwesen ein. Es entstanden Hunderte 
von Münzstätten, welche zwar Anfangs formell die alten aus der Römerzeit 
überkommenen Münzen festhielten, aber bald den Gehalt durch Änderung 
der Legierung so verschlechterten und so vielerlei an Wert verschiedene 
Münzen in Umlauf setzten, daß das Geld seine allgemeine Geltung verlor, 
oft von Stadt zu Stadt umgewechselt werden mußte, und daß die Kaufleute, 
welche die Messen bezogen, sich veranlaßt sahen, Silber- und Goldbarren mit 
sich zu führen, welche sie erst auf dem Platze der Messe von der daselbst 
befindlichen Münzstätte zu Geld schlagen ließen um die benötigten Waren 
damit einzukaufen. 

Auch unter den germanischen Völkerschaften waren ursprünglich die 
gewerblichen Hantirungen, mit Ausnahme des Gewerbes der Gold- und 
Waffenschmiede nur von Sklaven und Leibeigenen geübt. Erst mit der Ver- 
wandlung der üblichen Märkte in Marktflecken und befestigte Städte entstand 
das freie Gewerbe, welches sich in den Städten zu hoher Blüte entfaltete. 
Die höhere technische Geschicklichkeit und Freiheit in den Städten, ver- 
bunden mit dem einreißenden Wirrwarr des Münzwesens veranlaßte das 
Aufkommen der Falschmünzerei in früher nicht gekanntem Maßstabe, welche 
von da an trotz drakonischer Strafen nicht mehr ganz unterdrückt werden 
konnte, zumal manche Dynasten selbst bis zum Anfang dieses Jahrhunderts 
sich durch Verschlechterung des „Korns'' einer Art von privilegirter Falsch- 
münzerei schuldig machten. 

Diesem Ubelstand, welcher den Handel namentlich in Deutschland und 
Italien schädigte, ist im Laufe dieses Jahrhunderts, insbesondere in der 
neuesten Zeit durch Münzreformen, Oentralisation der Währungssysteme und 
durch Conventionen der Staaten in bedeutendem Maße abgeholfen worden. 
Allein dafür sind wieder andere Gefahren entstanden, welche durch technische 
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abgelauschten Mitteln geschützt zu werden, so halte ich es für die 
Pflicht der Gesetzgeber, daß die Bank bei der bevorstehenden 
Revision der Statuten verpflichtet werde, ihre Notenfabrik ein- 



Fortschritte und Schwankungen im Preise der EdelmetaUe hervorgemfen 
wurden und denen im Laufe der Zeit immer schwerer vorzubeugen ist. Außer- 
dem bringt es auch die außerordentliche Entwicklung des innem und äußern 
Handels der Länder mit sich, daß der Gebrauch der Münze an Bedeutung 
verliert. Wir wollen zur Erläuterung unserer Ansicht auf concrete Fälle 
eingehen. Früher sind in Rußland Piatinamünzen geprägt worden, welche 
zum gleichen Werte wie die Goldmünzen in Umlauf gesetzt wurden. Wegen 
der Schwierigkeit der Behandlung dieses Metalles und weil es zeitweise im 
Preise stieg oder aus andern Gründen sind diese Prägungen wieder auf- 
gegeben worden; seitdem aber ist Piatina im Preise gefallen. In Spanien, 
wo vielerlei Goldmünzen, alte neben neuen, im Umlauf sind, sind neuerdings 
Goldstücke aufgetaucht, welche aus Piatina hergestellt und mit einer dicken 
galvanischen Vergoldung versehen, im Gewicht ziemlich gleich den Goldmünzen 
sind und von diesen kaum unterschieden werden können. Der Preisabschlag 
des Piatina erlaubt es den Fälschern, einen kleinen Gewinn herauszuschlagen. 
Verdienen sie an der Dublone auch nur 20 Kreuzer, so kann die Menge doch 
einen bedeutenden Gewinn abwerfen. Eine andere Art von bis auf einen 
gewissen Grad unschuldiger Falschmünzerei ist in Nevada vor der Ein- 
führung des neuen amerikanischen Silbergesetzes (1878) und vor der Sus- 
pension der Silberprägungen in den Staaten der Lateinischen Münzconvention 
eine Zeit lang getrieben worden. Zur Zeit, wo die Edelmetallhändler die 
Pariser Münzstätte mit Beschlag belegt hatten und alle von den Hegierungen 
der Convention erlaubten Prägungen für ihre Rechnungen ausführen ließen, 
das Silber auf dem Londoner Markte zudem zu dem um 17 — 25 Percent 
gefallenen Preise kauften, es in Fünf-Francs-Thaler umprägen ließen, um 
dafür Napoleons einzutauschen, mit welchen wieder Silberbarren gekauft 
wurden, war in Nevada eine geheime Mtinzstätte entstanden, welche das aus 
den Bergwerken gewonnene Silber in französische Fünf-Francs-Thaler genau 
in deren Schrot und Korn ausprägten, statt ihre Silberbarren auf dem 
Markte zu verkaufen. Diese neuen Thaler wurden anfangs offen, später 
geheim in solchen Beträgen über die französische Grenze geschmuggelt, daß 
die Regiening einschreiten mußte und in der Conferenz der Staaten des 
lateinischen Münzbundes die Aufhebung der femern Prägung von Thalem 
durchsetzte. Zu diesen Schelmenstreichen neuester Art kommen noch raf- 
finirtere Falschmünzereien, welche infolge der großen Fortschritte der Chemie 
und der Scheidekunst möglich geworden sind. Man bringt gegenwärtig Legi- 
rungen zustande, von denen man das ächte Gold in Gewicht, Farbe, Klang 
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zustellen und die Herstellung der neuen Noten dem Staatsnoten- 
atelier zu übertragen oder die Erzeugung ihrer Noten wenigstens 
der maßgebenden Aufsicht des Staatsnoteninstituts zu unterwerfen. 



und Glanz nur schwer unterscheiden kann. In der Hand von Falschmünzern 
ist dies ein sehr gefährliches Material. Die Staatsbehörden und das Publikum 
müssen daher fortwährend auf ihrer Hut sein, um sich vor Schaden za wahren 
und nicht die Zahl des nichtsnutzigen Gesindels anwachsen zu lassen. Wollte 
man sich aber mit dem Gedanken trösten, daß der Gebranch der Münze im 
Verhältnisse zum Anwachsen der Bevölkerung in der Abnahme begriffen sei, 
und daß ein großer Teil derselben durch Surrogate : Cheques, Wechsel, Papier- 
geld u. s. w. ersetzt werde, welche schwerer gefälscht werden könnten, so 
würde man sich einem gefährlichen Irrtum hingeben. Denn in dieser Eichtung 
ist der Fortschritt der Technik noch weit intensiver und raffinirter. 

Der erste Gebrauch von Münzsurrogaten scheint bereits von den zahl- 
reichen Banquiers des alten römischen Eeiches gemacht worden zu sein, 
welche sich der Anweisungen an ihre Geschäftsfreunde bedienten, um große 
und beschwerliche Geldsendungen durch Compensation zu vermeiden. Mit 
dem Aufblühen Venedigs kam der Wechsel auf, dessen sich bald auch die 
Juden mit Vorliebe bedienten, weil er eine größere Ubertragungs- und Um- 
laufsfähigkeit hat, und besonders geeignet ist, die gegenseitigen Forderungen 
in verschiedenen Ländern zu begleichen. Papiergeld kam erst viel später 
auf, nachdem zuerst Kaiser Friedrich II., bei der Belagerung von Faenza, 
in Geldnot, auf das Auskunftsmittel verfallen war, Ledergeld anfertigen zu 
lassen. Das eigentliche Papiergeld kam zuerst in Schottland auf, von wo 
es Law nach Frankreich brachte. Schon 70 Jahre nach Law wurde der un- 
mäßigste Gebrauch von Papiergeld gemacht, den die Finanzgeschichte kennt, 
durch die Ausgabe der französischen Assignaten. Dieser Mißbrauch sollte 
für immer als warnendes Beispiel einer mißverstandenen Theorie dienen, zu- 
mal in allgemeinen Finanznöten unklare Köpfe stets wieder mit dem gleichen 
Vorschlag kommen. Nachdem der französische Convent die Güter des Adels 
confiscirt hatte, die Veräußerung derselben aber sehr langsam vor sich ging, 
glaubte er deren Wert durch Papiergeld ausmünzen zu können. Die Wort- 
führer der Bevolution hatten keine Ahnung von den Gesetzen des Umlaufes, 
von dem Umstände, daß man in einem Gemeinwesen nicht mehr Geld halten 
kann, als zur Bestreitung der Umsätze erforderlich ist. Die Grenze des 
Umsatzes ist elastisch, und ebenso die des zur Bewerkstelligung desselben 
erforderlichen Geldes, je nachdem die Geschäfte gehen und je nachdem Ein- 
richtungen bestehen, welche zum Ersatz dienen, wie Chequeverkehr und Clea- 
ring-Häuser. Über den Bedarf der Geschäftsumsätze hinaus darf der Geld- 
vorrat aber keinesfalls vermehrt werden, wenn man nicht sofort eine Eeaktion, 
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Eine fernere öffentliche Beschwerde gegen die Öster- 
reichisch-ungarische Bank ist ihre Haltung gegenüber den 
Salinenscheinen, namentlich seit der Promulgation der neuen 



Störungen und Krisen herbeiführen wiU. Genügt der Geldvorrat eines arron- 
dirten selbständigen Wirtschaftsgebietes, dem Bedttrinisse des Umlaufes nicht, 
denn sinken die Preise der Güter. Niedrige Preise aber locken wieder Käufer 
heran, welche den Geldvorrat vermehren helfen, bis das Bedürfnis gedeckt 
ist und die Preise der Waren wieder steigen. Ist der Geldvorrat zu hoch, 
dann steigen die Preise der Waren ; der Handel wird gereizt billigere Preise 
im Auslande aufzusuchen, und der innere Geldvorrat wird vermindert. Be- 
steht das Geld nur oder vorzugsweise aus Gold- und Silbermünzen, dann 
vollzieht sich die Ausgleichung sehr leicht durch Aus- und Einfuhr der Münzen 
im Verkehr mit dem Auslande. Wird dagegen der größere Teil der Umlaufs- 
mittel durch Papiergeld oder Banknoten repräsentirt und deren Ausgabe 
übermäßig vermehrt und. um ihren Umlauf zu erzwingen, gar noch der 
Zwangskurs eingeführt, dann wandert die Münze aus, für Münze tritt dann 
das Edelmetall - Agio auf, das Papiergeld entwertet, beziehungsweise die 
Preise der Waren steigen verhältnismäßig. Von diesem gesetzmäßigen Ver- 
lauf hatten die Leiter der Revolution keinen Begriff. Sie glaubten den 
ganzen Wert der confiscirten Güter in Papiergeld repräsentiren zu können. 
Sie gaben bis 40 Milliarden Francs Assignaten aus. Da dazu auch noch 
30 Millionen kamen, welche in England von Fälschern fabricirt und ein- 
geschmuggelt wurden, weil die Assignaten gar keine Gewähr gegen Nach- 
ahmung hatten, sondern nur einen bedruckten Zettel gewöhnlichen Papiers 
darstellten, >o entwertete dieses Staatspapier gänzlich. Ich selbst sah noch 
in den l^Jer Jahren am linken Rheinufer Zimmer, welche mit Assignaten 
tapezflfK^aren. Trotz dieses schrecklichen Zusammenbruches wurde das 
Beispiel bald darauf in Österreich nachgeahmt, um mit einem ähnlichen 
Zusammenbruche zu. endigen. 

In der ersten Hälfte dieses Jahrhunderts besserten sich die Regierungen 
und die Zettelbanken, und es entstand ein geordnetes Umlaufswesen. Gegen 
Fälschungen suchte man sich teils durch das Papier, welches für starken 
Bedarf nur in großen Fabriken hergestellt werden konnte, teils durch künst- 
lerische Ausstattung der Noten zu decken. Nur ausnahmsweise war in dieser 
Periode das Papiergeld durch Nachahmung gefährdet, wo, wie bei dem Wiener 
Bahr, der durch seine Fertigkeit sogar die Aufmerksamkeit des Kaisers Franz 
auf sich gezogen hatte, ein Mann von eminent wissenschaftlicher und künst- 
lerischer Befähigung auf verbrecherischen Abweg geriet , von dem man nicht 
weiß, ob er nicht den größten Teil seines Lebens hindurch seine Bedürfnisse 

mittelst gefälschter Noten bestritten hat. 

7 
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Währuügsgesetze. Obgleich noch von dem einstigen Darlehen 

« 

von 80 Millionen Gulden, welche durch Amortisation mittels des 
Anteils an dem Reinertrag der Bank jetzt bis auf 77 Millionen 



Da wurde die Photographie erfunden, und damit stürzten alle bisherigen 
Voraussetzungen eines gesicherten Papiergeld- Umlaufes. Regierungen und 
Banken mußten unver weilt auf Mittel und Wege sinnen, um die Noten dem 
Bereiche der Photographie zu entziehen. Diese Aufgabe wurde um so schwerer, 
als durch eine Reihe vollendeter Reproductions-Methoden, die auf der Photo- 
graphie beruhen, wie Photo-Lithographie, Heliographie u. s. w. die vollendete 
Nachahmung der feinsten bildlichen Darstellungen auf rein mechanischem 
Wege ohne jegliches künstlerisches Geschick ermöglicht wurde. 

Um diese Zeit (Anfangs der sechziger Jahre) war es, wo der Schreiber 
dieses, von einem Frankfurter Hause mit Empfehlungsbriefen des Hauses 
Rothschild versehen, mit der Verwaltung der Bank von England und von 
Frankreich in Unterhandlung über den Ankauf eines Patentes zu treten 
suchte. Ich legte in der Bank von England einem der Direktoren (Mr. Coe) 
ein Musterbuch vor, in welchen Proben von ungefähr 36 einfachen und 
gemischten Farben sich befanden, welche sämtlich mehr oder weniger der 
Photographie in ihrem damaligen Entwicklungsgange widerstanden, d. h. bei 
denen der photographische Apparat kein Bild hervorbrachte. 

Der Direktor erklärte mir, ohne auf eine Prüfung der Vorlage einzu- 
gehen, daß die Direktion jeden Antrag von vorneherein von der Hand weisen 
müsse, weil die Bank fest entschlossen sei, von ihrem System nicht abzugehen. 
Um indessen zu beweisen, daß die Direktion sich über die neuesten technischen 
Fortschritte in der Angelegenheit der Sicherung der Noten gegen Nach- 
ahmung im Laufenden zu erhalten suche, zeigte er mir eine gelbe Kupfer- 
druckprobe, welche ebenfalls dem Photographen- Apparat widerstehe. Mr. Coe 
zeigte mir darauf die Banknoten-Druckerei und machte mich mit dem ganzen 
Verfahren der Bank zur Sicherung ihrer Noten bekannt. Technisch besteht 
dieses in nichts weiter, als daß die Bank ihre eigene Papierfabrik besitzt, 
wo nur geschworene Leute arbeiten, daß das Notenpapier aus sehr gutem 
Leinenstoff gemacht und mit einem Wasserzeichen versehen ist. Der Druck 
selbst ist einfacher Buchdruck im Palast der Bank selbst, und gewährt gar 
keine Sicherheit. Die größte Sicherung besteht darin, daß jede Note, die zur 
Bank zurückkehrt, durchlöchert und nicht wieder ausgegeben wird. Infolge 
dessen haben die Noten eine sehr kurze Umlaufszeit und werden Fälschungen 
rasch entdeckt. Nur wenige Jahre nach jenem Besuche kam eine beträchtliche 
Fälschung vor, da eine Partie Papier in der Fabrik entwendet worden war. 
Auch sind seitdem noch andere häufige Fälschungen entdeckt worden. Bei 
dem heutigen Stande der technischen Mittel bietet das Wasserzeichen gar 



Die Österreichisch-Ungarische Bank. 99 

getilgt sind, noch Gläubigerin des Staates, nahm sie doch keinen 
Anstand, noch 65 — 70 Millionen Salinenscheine in ihr Portefeuille 
zu nehmen, nur um Zinsen zu genießen, während der Bedarf des 



keine Gewähr mehr, da es zahlreiche Methoden gibt, dasselbe gelangen zu 
jmitiren, and die Bank von England wäre längst genötigt worden, ihr System 
zu verlassen, wenn sie mit einer Notenzirkulation nach kontinentalem Schnitt 
zu thun hätte. In Großbritannien besteht gar kein Notenumlauf in unserm 
Sinne, wo das Papier frei zirkulirt und es niemandem einfällt, eine Zahlung 
in Noten zu beanstanden, außer wo Münze ausdrücklich stipulirt ist. Viele 
Noten-Inhaber pflegen sogar ihren Namen auf die Rückseite zu schreiben. 
Dieses allgemeine Mißtrauen ist schon ein Beweis, daß das Geschäftspublikum 
der technischen Sicherheit der Noten der Bank von England kein großes 
Vertrauen schenkt. Dieser Zustand wäre überhaupt unerträglich, wenn die 
Notencirculation nicht so selten wäre. Die Veriflcation des Inhabers als 
eines unbescholtenen Mannes vertritt da die technische Prüfung der Note. 
Der technische Fortschritt ist aber so rasch, daß die Bank von England nicht 
mehr lange dieses System des Beharrens wird aufrechthalten können. Man 
erinnere sich nur an den vor einigen Jahren in Wien vorgekommenen Fall, 
wo ein Engländer für ungefähr 2000 Pfund Sterling falsche Noten der Bank 
von England umwechselte, die so gut imitirt waren, daß sie von den echten 
kaum zu unterscheiden gewesen sind. 

Bei der Bank von Frankreich wurde ich bei Vorzeigung meines Muster- 
buches von einem der Direktoren mit einem vornehmen Lächeln auf die neuen 
Noten verwiesen, deren blaßblaue Farbe vollkommen Sicherheit gewähre. 
„Probiren Sie es, dieselben zu photographiren ; ich bitte, probiren Sie es,** 
sagte er mit ironischer Zuversicht. Nun, es wurde seitdem probirt, und zwar 
mit Erfolg. Es weiß heute jeder Fachmann, daß man seit geraumer Zeit 
im Stande ist, blaue Zeichnungen photographisch zu reproduciren. Wäre 
dies übrigens auch nicht der Fall, so gibt es ja chemische Vorgänge, welche 
zum Glück weiteren Kreisen noch unbekannt sind, durch die man das Blau 
in Schwarz verwandeln kann, das sich anstandslos photographiren läßt. 

Der nächste wichtige Fortschritt bestand in der Anwendung zweier 
Drucke von verschiedener Farbe übereinander, und dieser Fortschritt wurde 
von den Staaten der beiden Continente des Abendlandes ausgenützt. All- 
mählich erwuchsen aber auch diesem scheinbar unüberwindlichen Fortschritte 
gefährliche Feinde in der Chemie und in dem vor wenigen Jahren entdeckten 
orthochromatischen Verfahren in der Photographie. Die Chemie schuf Mittel, 
um eine Farbe von dem zweifarbigen Notenbilde zu entfernen, während die 
andere intakt blieb. Das orthochromatische Verfahren ermöglichte eine ge- 
trennte Reproduktion der beiden verschieden gefärbten Bilder. Die geeignete 
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mittleren Geschäftspiiblikums sehr karg bemessen wird. Wie 
der Generalsekretär in seinem jüngsten Bericht von Mitte Sep- 
tember 1893 versichert, ist der Besitz an Salinenscheinen neuer- 



Zusammenstenang von Farben für einen solchen Doppeldmck ist keine leichte 
Sache. Vor allem muß das Notenbild völlig klar sein, und der schützende 
zweite Druck muß in der Intensität dagegen zurücktreten. Wollte man, 
um dem orthochromatischen Verfahren zu begegnen, diesen 
Druck intensiver machen, so würde die Klarheit des Haupt- 
bildes und damit die Controlirbarkeit der Note leiden und 
unvollkommenen Reproduktionen einen größeren Spielraum 
geben. Das mag auch wohl der Grund sein, warum gewiegte 
Notentechniker in allerneuester Zeit den zweiten Druck 
über Bord geworfen haben. Die beiden Farben müssen ferner gegen 
chemische Agentien gleichmäßig und so gewählt sein, daß sie dem ortho- 
chromatischen Verfahren, das ja auch seine Grenzen hat, trotzen. 

Für den Laien scheint eine Note, welche in complicirten Farben und 
mit in die Augen fallenden Schnörkeln ausgestattet ist, am schwersten nach- 
ahmbar zu sein. Das ist aber nicht immer der Fall ; so z. B. ist ein Teil 
der russischen Eubelnoten häufigen Fälschungen ausgesetzt gewesen. Der 
Kassier meines Banquiers versicherte mir, daß er wegen der häufig vor- 
kommenden falschen russischen Noten keine Zeit mehr dazu habe, dieselben 
auf die Echtheit zu untersuchen, sondern sie ungeprüft weitergebe. In einem 
so großen Reiche, wo hartes Geld gar nicht mehr unter der Bevölkerung 
circulirt, und wo die Umlaufzeit der Noten eine sehr lange sein muß, ist es 
schwer, allen Fälschungen auf die Spur zu kommen. Der Staat aber kann 
durch die unlegitime Notenvermehrung an den Rand des Bankerottes ge- 
bracht werden. 

Gegenüber den raschen Fortschritten der Chemie, 'der Photographie 
und der auf ihr beruhenden Reproduktions-Methoden, welche auf die Habgier 
der Fälscher einen eigenen Reiz ausüben, müssen nicht blos die Regierungen 
und Banken sondern alle Besitzenden auf der Hut sein. Denn nicht blos 
Papiergeld, sondern auch Wechsel, Coupons, Stempel- und Briefmarken sowie 
Wertpapiere aller Art sind in ihrer alten Gestalt dem Fälscher mit der fort- 
schreitenden Technik immer leichter preisgegeben. 

Vor einigen Jahren wurde in Alexandrien ein sensationeller Wechsel- 
fälschungsprozeß verhandelt, der so merkwürdig und warnend ist, daß wir 
ihn hier erzählen wollen. Am 1. August 1885 präsentirte die Banque Imperiale 
Ottomane im Namen eines gewissen Emanuel Spithakis den Brüdern Sursock 
einen auf 29125 egyptische Pfund lautenden Wechsel zur Einlösung. Die 
letzteren waren über diese Aufforderung sehr erstaunt, da sie einen solchen 
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dings auf 37 Millionen vermindert worden, allein diese Aktion, 
welche offenbar durch den Druck der öffentlichen Meinung er- 
zwungen wurde, zeugt von der inneren Schwäche der Bank- 



Wechsel nie ausgesteUt hatten, und erklärten ihn für falsch. Infolgedessen 
kam es zu einem Prozesse, der den Gerichtshof — la Cour d'appel mixte 
d'Alexandrie — bis ins Jahr 1888 hinein beschäftigte. Im Laufe der Ver- 
handlungen stellte es sich heraus, daß die Unterschrift auf besagtem Wechsel 
acht, der Text aber gefälscht war. Spithakis hatte sich nämlich einen bereits 
erledigten Wechsel auf die Brüder Sursock verschafft, der selbstverständlich 
deren echte Unterschrift trug. Diese letztere wurde auf dem Wechselblanquette 
unverändert belassen, die Schriftzüge aber, welche die zu bezahlende Schuld 
bezeichneten, waren mit geeigneten Chemikalien entfernt und an deren Stelle 
ein Text geschrieben, demzufolge die Gebrüder Sursock an Spithakis die 
bereits genannte Summe von 29125 egyptischen Pfund zu zahlen hätten. 
Die Fälschung war so gut ausgeführt, daB es erst einer eingehenden fach- 
männischen Prüfung gelang, den Betrug aufzudecken. Der Vorgang von 
Spithakis war nur möglich dadurch, daß der Wechsel mit einer leicht ent- 
fernbaren Tinte geschrieben und daß ein Papier zum Wechselformular 
verwendet worden war, das durch die Chemikalien, mit denen die Dinte 
entfernt wurde, keine sichtbare Veränderung erlitt. Bei Anwendung eines 
sogenannten Sicherheitspapieres wäre die Fälschung unmöglich gewesen. 

Unter solchen Umständen müssen von Seite des Staates und der 
emittirenden Institute die Vorgänge auf dem Gebiete der graphischen Künste 
und der Reproduktions-Technik im Auge behalten werden. Besondere Central- 
stellen, welche reich mit allen erforderlichen Mitteln ausgestattet sind und 
an denen die besten Fachmänner wirken, müssen mit der Aufgabe betraut 
werden, alle Fortschritte in den einschlägigen technischen Fächern zu ver- 
folgen, zu prüfen und in fortlaufender Arbeit die Mittel anzugeben, mit 
welchen Fälschungen prophylaktisch verhütet werden können. Solche Central- 
stellen bestehen seit einiger Zeit in mehreren Staaten, so an der Reichs- 
druckerei in Berlin, an der Staatsdruckerei in Petersburg, bei der Bank 
von Frankreich und in Rom. Auch in Österreich besteht seit Jahren 
eine solche Centralstelle, nämlich das vom k. und k. Reichs-Finanzministerium 
errichtete Atelier zur Herstellung von Staatsnoten, in welchem Künstler, 
Chemiker, Photograph, Notentechniker, Papierfabrikant und Typograph har- 
monisch zusammenwirken. Es ist eine weise Einrichtung, daß alle diese 
Centralstellen untereinander in lebhaftem Verkehr stehen, sich ihre Erfahrungen 
mitteilen und gegenseitig die neu hergestellten Noten zur Überprüfung auf 
ihre Sicherheit sich zuschicken. Bei diesen Überprüfungen sollen bisweilen 
sehr überraschende, für diejenigen, welche die Noten herstellten, höchst un- 
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Verwaltung, denn eine ihrer Aufgabe bewußte Bank muß 
führen, nicht durch äußere Einflüsse geführt werden. Eine 
barzahlende Notenbank hat überhaupt mit verzinslichen Obli- 



angenehme Resultate zu Tage gekommen sein, welche aber glücklicherweise 
in sicheren Händen bleiben. Nur durch einen innigen Verkehr 
aller genannten Centralstellen unter einander und dieser 
mit den entsprechenden technischen Etablissements, insbesondere mit den 
Papierfabriken, ist ein erfolgreiches Arbeiten möglich. Die Er- 
zeugung von geeigneten Papieren für Noten, Obligationen, Cheques, Wechsel, 
Marken und Urkunden aller Art erfordert nämlich wegen der besonderen 
Eigenschaften, welche diese Papiere besitzen müssen, besondere Einrichtungen 
der Fabrik und besondere Kenntnisse des Fabrikanten, sowie dessen innigen 
Kontakt mit den übrigen bei der Erzeugung von Wertzeichen thätigen Fach- 
leuten. Einseitiges Vorgehen bleibt hier ohne Erfolg. Nicht das Papier 
allein oder die Farbe allein oder die Zeichnung allein können vollkommene 
Sicherheit bieten. Von der Erzeugung des Papieres an durch alle Stadien 
hindurch bis zum Druck und zum Satiniren der fertigen Note muß so ge- 
arbeitet werden, daß eines dem andern zweckmäßig angepaßt erscheint. Das 
Wiener Staatsnoten- Atelier, das sich durch seine Leistungen in den wenigen 
Jahren seines Bestandes die allgemeine Anerkennung erworben hat, beschäftigte 
sich in der letzteren Zeit auch mit der Herstellung von Stempel- und von 
Briefmarken. Es ist ja ein offenes Geheimnis, daß gegen die Hälfte der alten 
Stempelmarken nach einmaligem Gebrauch noch einmal verwendet wurden, 
weil dieselben sich zu leicht ablösten und von der Tintenüberschrift reinigen 
ließen. Die neuen Stempelmarken, für deren Herstellung ein völlig neues 
Verfahren ausgearbeitet wurde, lassen sich, wenn sie einmal aufgeklebt sind, 
in unversehrtem Zustande nicht vom Papier entfernen, und es ist daher ein 
abermaliger Gebrauch derselben unmöglich. Die neuen Briefmarken werden 
durch Papier, Farbe und Zeichnung gegen Nachahmung geschützt. Ihr 
wiederholter Gebrauch wird dadurch unmöglich gemacht, daß zum über- 
stempeln derselben Druckerschwärze in Anwendung kommt, die sich ohne 
Zerstörung des Markenbildes nicht mehr entfernen läßt. 

Im Jahre 1892 schrieb die „Neue Freie Presse'' : „Die österreichische 
Technik hat einen großen Erfolg zu verzeichnen, weil die neuen Noten der 
Bank von Griechenland, infolge eines Ansuchens der griechischen Regierung 
und der Genehmigung des Reichs-Finanzministers, vom Staatsnoten- Atelier 
angefertigt und in der k. k. Staatsdruckerei gedruckt werden. Es werden 
dreierlei Noten hergestellt: eine Note zu 10, eine zu 50, und eine zu 100 
Drachmen (= Francs). Die Noten der letzteren Kategorie waren in Athen 
zur Ausgabe gelangt. Die bisherigen griechischen Banknoten waren ameri- 
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gationen oder Schatzscheinen nicht zu handeln ; und der Öster- 
reich-Ungarischen Bank, welche bald barzahlend werden soll, 
ist dies sogar in den Statuten verwehrt. 



kanisches Fabrikat, welches sich bis vor kurzem eines großen Kufes erfreute. 
In neuester Zeit waren aber so zahlreiche und gelungene Fälschungen in 
Umlauf gesetzt worden, daß die griechische Regierung sich zu dem Beschlüsse 
genötigt sah, sämtliche Noten durch ein, größere Sicherheit bietendes Pro- 
dukt zu ersetzen, zumal die finanziellen Verlegenheiten dieses Staates durch 
die häufigen Notenfälschungen nicht wenig vermehrt wurden. Eine sorgfältige 
Prüfung aller in Amerika und Europa emittirten Noten lenkte die Aufmerk- 
samkeit der Eegierung und der Bank auf die neuen österreichisch-ungarischen 
Staatsnoten, und das geschenkte Vertrauen ist reich belohnt worden, denn 
heute besitzt Griechenland die technisch sicherste Note. Um dies zu ver- 
stehen, muß man sich daran erinnern, daß die Noten infolge der Fortschritte 
der Photographie mehrmals in die größte Gefahr gebracht worden sind. 
Schon zu Anfang der sechziger Jahre hatte die Photographie die Mittel 
gefunden, um Abbildungen der umlaufenden Noten zu machen, welche von 
den ächten nicht zu unterscheiden waren. Die Staatstechniker suchten daher 
schleunigst nach Farben, welche von der Photographie nicht erfaßt werden 
konnten. So gab zuerst die Bank von Frankreich im Jahre 1862 ihre hell- 
blauen Hundert-Francsnoten aus. Es dauerte aber nicht lange, bis eine neue 
Bresche in die stolze Zuversicht der Bankdirektoren und Techniker gelegt 
wurde, und diese, um sich vor den zahlreichen Fälschungen zu retten, zu 
dem Auskunftsmittel des Zweifarbendruckes griffen und auf ein hellblaues 
Bild ein rotes druckten. Abermals verschanzten sich die Direktoren der 
Bank von Frankreich hinter ihre Unfehlbarkeit und nahmen die Warnungen, 
welche von kompetenter Seite erteilt wurden, leicht hin. Da erschienen am 
15. Januar 1891 im „Moniteur Industriell' zu Paris die Abdrücke einer fictiven 
Note von 5 Liards, auf welcher die blaue und die rote Farbe der Hundert- 
Francsnoten der Bank von Frankreich getrennt waren. Dieser Vorfall machte 
ungeheures Aufsehen, die Zeitung wurde konfiszirt und der Verfasser vor 
Gericht gezogen, aber freigesprochen, weil er seine Erfindung der Bank an- 
geboten hatte, aber brutal zurückgewiesen, das öffentliche Interesse vor der 
neuen Gefahr warnen zu müssen glaubte. Denn seit der Erfindung der 
orthochromatischen Photographie, welche in den Stand setzt, die übereinander 
gedruckten Farben zu trennen, bieten sämtliche Noten, welche nach dem 
Zweifarbensystem allein hergestellt sind, keine Sicherheit mehr. Dieser Ge- 
fahr nun ist durch das System vorgebeugt, welches bereits seit einigen Jahren 
vom österreichisch-ungarischen Staatsnoten- Atelier nach jahrelangen mühseligen 
Untersuchungen zusammenwirkender ausgezeichneter Techniker erfunden und 
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Die Zinspolitik der Bank war den anderen großen bar- 
zahlenden Banken unähnlich. Während der ''ganzen Periode des 
Zwangkurses setzte die Bank ihren Zinssatz nie unter 4®/o, 
während derselbe am offenen Markte des Inlandes oft bis 3^/o 
sank. Sie beutete ihr Privilegium zum Nachteil der kleinen 
Kreditsucher und zum Vorteil der Aktionäre aus. Sie füllte bei 
niedrigem Zinssatz am Markte ihr Portefeuille und verminderte 
die Eeserve und pflegte beim Herbstbedarf ihren Discontosatz 
zu erhöhen. Das ist kein Verfahren, welches in Zukunft fort- 
gesetzt werden kann, wenn die Zeit kömmt, wo in der Führung 
der Bank ein Unterschied zwischen der Pflege des Disconto- 



ins Leben geführt worden ist, indem namentlich die neuen Einser-Noten und 
die neuen Briefmarken nach dieser Methode angefertigt worden sind. Mit 
der Erzeugung der neuen griechischen Note hat das Staatsnoten- Atelier seine 
höchste Leistung vollbracht. Das verwendete System beruht auf einer Heihe 
von Schutzmitteln, die sich auf die Herstellung des Papiers, der Farben und 
die Eigenschaften der graphischen Darstellung beziehen und von welchem 
eines das andere ergänzt. Das alles setzt Vorbereitungen in so großem Stil 
voraus, daß Nachahmungsversuche der öffentlichen Aufmerksamkeit nicht ent- 
gehen könnten. Gleich dem Zweifarbendruck sind auch andere ältere Schutz- 
mittel, wie zum Beispiel das Wasserzeichen, wertlos geworden ; denn es ist 
in Kreisen der Techniker und Fälscher wohlbekannt, daß das Wasserzeichen 
sich auf mannigfache Art täuschend imitiren läßt, was sich die Direktoren 
der Bank von England hinters Ohr schreiben mögen. Wenn übrigens noten- 
müde Bankdirektoren das Papiergeld überhaupt perhorresciren möchten, so 
machen wir darauf aufmerksam, daß die Goldmünzen in der neuesten Zeit 
noch viel leichter gefälscht werden. In Paris sind Falschmünzer thätig, deren 
Produkt kaum zu entdecken ist, weil sie sich bei der Nachahmung des Zwanzig- 
Francsstückes mit einem Gewinn von ^/a Franc begnügen, indem sie nur 
soviel Legirung eines schweren Metalles statt des Goldes nehmen. Auch 
Platinafälschungen begegnet man immer häufiger. Die Piatinamünze wird 
mit einer dicken Goldschichte überzogen, und da das wohlfeilere Piatina 
schwerer ist als das Gold, so wird der Rand etwas breiter gemacht, damit 
die Fläche eine unmerkliche Vertiefung haben kann. Da bieten Noten nach 
dem neuen System noch größere Sicherheit, und wohl den Emissionsstellen, 
denen es gelingt, ohne Rücksicht auf persönliche Interessen oder heimische 
Eitelkeit die Mittel zur Sicherung so hoher Staatsinteressen dort zu holen, 
wo sie zu finden sind, und wäre es auch über der Staatsgrenze." 



Die Österreicbiscb-Ungariscbe Bank. 



105 



geschäftes und der Rücksicht auf den Goldschutz und die un- 
wandelbare Zahlungsfähigkeit der Bank gemacht werden muß. 
Unsere Abhandlung war bereits unter der Presse, als der 
Generalrat der Bank sich unter dem Drang der Umstände 
endlich doch genötigt sah, der öffentlichen Stimme der Sach- 
verständigen nachzugeben und den Zinsfuß am 5. Oktober 1893 
von 4 auf 5 Percent zu erhöhen. Der Umstand, daß trotz 
dessen der Wechselbestand und der Notenumlauf noch weiter 
stieg, während der Barbestand sich etwas besserte, liefert den 
Beweis, wie dringend notwendig diese Maßregel und wie un- 
zweckmäßig der lange Widerstand der Verwaltung gewesen war. 
Ein Blick auf den Stand der Bankausweise seit den letzten 
1^/2 Jahren liefert dazu den deutlichsten Kommentar: 

Gold Noten 

Millionen Gulden 



Datnm 


Gesamtbarscbaft 


1892 




7. April . . 


. . 246 . 


1893 




7. April . . 


. . 295 . 


7. August . 


. . 279 . 


30. September 


. . 277 


5. Oktober . 


• • • 


7. Oktober . 


. . 278,3 . 


Datum Wechselbestand Ni< 


1892 




7. April . . 


.141 


1893 




7. April . . 


, 173,8 . . ■ 


7. August . , 


166 . . 


30. September 


, 193,8 . . 


5. Oktober . 




7. Oktober . 


. 205,9 . . 



80 



120 



115 



400 

468 
457 
495,6 

507,2 



Noten 

+ 49,999 

+ 29,424 
4- 23,819 
4- 4,204 



6,484 



— . . 4»/o 



312 



349 



350,4 



. 5»/o 



Gegen den Zeitpunkt vor Erlaß der neuen Währungs- 
gesetze hat sich daher die Barschaft zuerst um 49 Millionen 
Gulden vermehrt und im Januar 1893 wieder um 17 Millionen 
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vennindert: Der Goldvorrat einschließlich der Goldwechsel 
stieg von 80 bis 120 Millionen und sank wieder bis auf 115. 
Die Noten stiegen aber ohne Eückgang von 400 auf 495 und 
nach der Discontoerhöhung sogar noch auf 507,2 Millionen, der 
Wechselbestand von 141 auf 193,8 Millionen und die Staats- 
noten von August bis Ende September um 37 Millionen. Wir 
befinden uns also gegenüber einer Noteninflation von 132 Mil- 
lionen in sehr kurzer Zeit, und zwar gerade in einem Moment, 
wo das Steigen des Goldagios seit Monaten öffentliche Be- 
sorgnis erweckt hatte, welche letztere ohne Zweifel das neuere 
Emporschnellen veranlaßt hat, und welche Inflation in Gemein- 
schaft mit den Rentenverkäufen der ausländischen Gläubiger die 
Verschlechterung desselben hinreichend erklärt. ' Der Eückgang 
der Notenreserve von ca. 50 Millionen unbesteuerter Noten auf 
6V2 Millionen besteuerter Noten stimmt damit überein. 

Diese vorgeführten Beschwerden gegen die Bank und ihre 
Leitung sind aber nicht bloß persönlicher Natur, sondern sie 
entspringen dem Charakter der Organisation. Einer Bank, 
welche so viele Mißgriffe sich hat zu Schulden kommen lassen, 
einer Verwaltung, welche gar nicht an das Gebahren barzahlender 
Banken gewöhnt ist, und die in ünbekanntschaft mit dem Gange 
des internationalen Geldmarktes dahin lebt — einer solchen 
Bank kann nicht die Disposition über 624 Millionen Goldkronen 
zur Einlösung der Staatsnoten anvertraut werden. Gerade die 
cisleithanische Reichshälfte hat mehr Ursache vorsichtig zu sein, 
weil sie über ^/s dieses Bedarfes zu stellen hat, während Ungarn 
sich in der angenehmen Lage befindet, sein Drittel Gold nahezu 
vorrätig zu halten. 

Obgleich wir die oben ausgesprochene Überzeugung fest- 
halten, daß von selten der Regierungen bis heute keine namhaften 
Fehler in der Vorbereitung zur Ausführung der neuen Währungs- 
gesetze gemacht worden sind, so können wir uns doch der Be- 
fürchtung nicht entschlagen, daß die ganze Operation am Ende 
doch noch scheitern könnte, wenn die Österreichisch-Ungarische 
Bank nicht einer radikalen Reorganisation entgegengeführt wird. 
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Aus der früheren Darstellung geht mit Gewißheit hervor, 
daß die Centralisation der Noten und der Zettelbanken unauf- 
haltsam ist, daß aber ebenso die centralisirten Notenbanken 
einer gewissen Verstaatlichung entgegengehen. Unter dem 
Druck dieser allgemeinen internationalen Bewegung ist es im- 
vorliegenden Fall ein Gebot der Staatsklugheit, ja der Selbst- 
erhaltung, daß die Österreich-Ungarische Bank, nach dem Vor- 
bild der bewährtesten Notenbanken, der alten Preußischen Bank 
und der Deutschen Eeichsbank reorganisirt werde. 

Die Beorganisation der Bank. 

Wir können uns nach dem Vorausgeschickten kurz fassen. 
Auf Grund der vorgebrachten Erfahrungen in alter und neuester 
Zeit ist der erste Schritt, der bei der Reorganisation unserer 
Notenbank zu geschehen hat — die völlige Ausscheidung 
des Hypothekengeschäftes und Übertragung desselben 
an eine selbständige Bodenkreditbank. 

Die zweite Forderung der praktischen Erfahrung ist 
die Verzichtleistung auf die Notenkontingentirung, 
welche gleich der ähnlichen Einrichtung bei der Deutschen 
Reichsbank nur eine Nachahmung des seit 1844 bestehenden 
Mechanismus der Bank von England ist, die sich in drei Krisen 
als völlig unbrauchbar erwiesen hat, Umlaufsstockungen eher 
hervorruft als hebt, die Bank beständig zwingt, einen viel 
größeren Geldvorrat zu halten, als sie braucht, am Verkehr wie 
ein Hemmschuh wirkt. Auch Lucam erklärte sich seiner Zeit 
unter der Voraussetzung der Wiederherstellung der Barzahlungen 
mit der Aufhebung der Notenkontingentirung einverstanden. 
Die Bank von England eignet sich überhaupt am wenigsten 
zur Nachahmung, weil sie in Zeiten der Krisis, also gerade 
dann, wann sie die größte Hilfskraft entwickeln sollte, zu ver- 
sagen pflegt und durch die Hilfe der Regierung vor völliger 
Stockung bewahrt werden muß. Man. könnte es kaum be- 
greifen, wie ein wirtschaftlich so aufgeklärtes Volk, welches 
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wirklich „an der Spitze der Civilisation steht", sich eine solche 
gebrechliche Einrichtung ein halbes Jahrhundert hindurch ge- 
fallen läßt, wenn wir nicht seit 15 Jahren im angelsächsischen 
Tochterstaat das Beispiel gesehen hätten, daß eine Bande von 
Silberinteressenten die Währung des großen Reiches von 65 
Millionen Einwohnern untergraben und die Geschäfte an den 
Abgrund der Krisis gebracht hat. 

Als Vorbild der Nachahmung bietet sich für unsere Ver- 
hältnisse in rein geschäftlicher Beziehung die vormalige Preußi- 
sche Bank und die Bank von Frankreich, und in ver- 
waltungstechnischer Beziehung die Deutsche Reichs- 
bank. An der Spitze der zu erstrebenden Reform muß die 
Überzeugung stehen, daß zur unerschütterlichen Begründung 
der neuen Währung, zur Festhaltung des Goldes höhere 
Rücksichten, als die bloße Vertretung der Interessen der Ak- 
tionäre und der großen Geschäftsleute beobachtet werden müssen, 
daß es in erster Linie das Staatsinteresse ist, welches voran- 
gestellt werden muß, weil ja auch, im Interesse der Noten- 
einheit der Bank vom Staat ein Monopol gewährt 
werden muß. Die Beobachtung dieses Staatsinteresses ist in 
der bisherigen Verwaltung nicht in ausreichender W^se ge- 
schehen, obgleich die Bank in dem bestehenden Zwangskurs 
eine Entschuldigung ihrer Passivität fand. 

Bei der Reorganisation der Bank muß auch eine Ein- 
richtung eingeführt werden, welche in der Statutenrevision von 
1878 unterlassen worden ist, obgleich sie einige Jahre vorher 
schon öffentlich formulirt worden war — ich meine die Be- 
sorgung der Kassengeschäfte des Staates. Diese 
Pflicht, schrieb ich 1875, ist bis jetzt der Bank von England, 
der Bank von Frankreich, der Belgischen Nationalbank und in 
dem neuen deutschen Bankgesetze auch der künftigen Deutschen 
Reichsbank auferlegt.^) Der öffentliche Nutzen dieser Einrichtung 
besteht darin, daß dem Staate und seinen Beamten eine kost- 



*) S. Österreichs Wiedergeburt, a. d. N. d. K., Seite 103. 
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spielige Last*) und ein Teü ihrer Verantwortlichkeit abge- 
nommen wird, ohne daß der Bank eine entsprechende Mühe 
aufgebürdet würde. Denn die Einkassirungen und Auszahlungen 
für Rechnung der Staatskasse lassen sich so leicht in die eigenen 
Kassengeschäfte der Bank einschieben, daß deren Verwaltungs- 
kosten nicht wesentlich vermehrt, der Mehrbetrag jedenfalls 
reichlich durch die Vorteile aufgewogen wird, welche die Bank 
von der Stärkung ihres Kassenbestandes durch die Regierungs- 
depositen genießt. Der allgemeinen Volkswirtschaft entsteht 
daraus der Nutzen, daß die ohne diese Einrichtung oft bis zu 
großen Summen lange Zeit müssig in den Staatskassen lagernden 
Gelder der Circulation früher als jetzt zurückgegeben werden, 
und daß sonach der Geldumlauf befruchtender auf die Produktion 
wirkt. Als Gegenleistung für die unentgeltliche Erfüllung dieser 
Aufgabe würde die reorganisirte Notenbank, sowie ihre sämt- 
lichen Zweiganstalten nach dem Vorbild der Deutschen Reichs- 
bank frei von Einkommen- und Gewerbesteuern sein. 
Wir enthalten uns, die allgemein üblichen Geschäfte der 
Notenbanken zu rekapituliren. Nur glauben wir die Nach- 
ahmung der Bestimmungen der Preußischen Bank empfehlen zu 
dürfen, nach welcher derselben für die Notenemission gar 
keine Grenze gesteckt war, als daß dieselbe durch Bargeld 
und gute Wechsel gedeckt und die Noten jederzeit den In- 
habern auf Verlangen gegen Währungsgeld eingelöst werden 
mußten. Die Kontingentirung der Noten, der wir schon gedacht, 
ist mehr eine schädliche als eine nützliche Einrichtung, weil 
sie das Geschäftspublikum in kritischen Zeiten nur unnötiger 
Weise beunruhigt und dadurch die Situation verschärft. Denn 
ein Schmelzen der Reserve wird zu allererst von der Direktion 
selbst bemerkt, und die Gewähr, daß diese ihre Pflicht streng 
erfüllt und die Kräfte der Bank nicht in unerlaubter Weise 
verwendet, liegt vor allen in den Aufsichtsorganen , welche 



*) Die Belgische Nationalbank erspart dem Staate durch diesen Dienst 
jährüch 270 000 Franken. 
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einerseits der Staat, anderseits die Generalversammlung der 
Aktionäre werden aufzustellen haben. 

Nach der oben vorgeführten Aufklärung über die steigende 
Gefahr, welcher der Notenumlauf infolge der raschen Fort- 
schritte der technischen Erfindungen durch Fälschung ausgesetzt 
ist, erheischt es die Vorsicht für das Staatswohl, daß die Her- 
stellung der neuen Noten dem bewährtesten, unter der Aufsicht 
des Staates zur höchsten Entwickelung gediehenen Atelier 
für die Herstellung der Staatsnoten anvertraut 
-werde. Bei so wichtigen Dingen müssen Rücksichten auf Per- 
sönlichkeiten und kleinlicher Ergeiz schweigen, mit anderen 
Worten, die Bank muß auf die eigene Fabrikation ihrer Noten 
Verzicht leisten. Der Staat wird das für ihre Rechnung besser 
besorgen. 

Wenden wir uns nun zu der wünschenswerten Organi- 
sation der Verwaltung nach dem Vorbild der Deutschen Reichs- 
bank so finden wir uns zu der Bemerkung gedrungen, daß hier 
endlich mit dem System, der Synekuren aufgeräumt werden sollte. 
Es liegt kein tiefer Sinn in der heute bestehenden Einrichtung, 
wonach ein besoldeter Gouverneur über zwei nichtbesoldeten 
Vicegouverneuren scheinbar an der Spitze der Verwaltung steht, 
während ein Generalsekretär das ganze Institut leitet. Unbe- 
soldete Stellen sollte es bei einem so wichtigen Institut über- 
haupt nicht geben, weil die Gefahr vorliegt, daß entweder das 
Interesse einschläft, oder daß Vorteile auf Nebenwegen gesucht 
werden, wenn es auch weiter nichts ist, als wichtige Nachrichten 
frühzeitig zu erfahren.^Ebenso wenig sollte es Strohmänner geben, 
welche durch Synekuren für treue Staatsdienste belohnt werden. 
Die neue Organisation würden wir uns nach dem Vorbild der 
Deutschen Reichsbank wie folgt denken: 

Die Bankbeamten sollen den Rang der höheren Staats- 
beamten mit Pensionsrecht erhalten, auf Lebenszeit vom Mo- 
narchen ernannt und sehr reich besoldet werden, damit sie 
außerhalb jeder Verlockung stehen, sich Nebeneinkünfte zu 
schaffen. Der eigene Besitz von Aktien der Bank und der 
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Betrieb von Börsengeschäften für eigene Rechnung müßte streng 
untersagt sein. Ein die Geschäfte der Bank selbstleitender, für 
deren Führung verantwortlicher Bankdirektor sollte aus den 
Kreisen bankkundiger Männer oder Kaufleute vom Finanz- 
minister vorgeschlagen und von dem Monarchen bestätigt werden. 
Die Auswahl der übrigen Beamten sollte dem Bankdirektor über- 
lassen werden, deren Bestätigung aber einem Bankkuratorium 
bezw. der Krone vorbehalten sein. Dieser Auf sichtsrat sollte 
aus fünf Mitgliedern bestehen, aus dem Finanzminister, als 
Vorsitzenden, und vier durch die Krone ernannten Mitgliedern. 
Derselbe sollte sich jeden Monat einmal versammeln, um sich 
vom Bankdirektor über alle Operationen und Geschäftseinrich- 
tungen Rechenschaft ablegen zu lassen. 

Die Aktionäre der Bank sind außer durch die General- 
versammlung noch durch einen aus ihrer Mitte gewäjilten 
Centralausschuß vertreten, der aus 12 Mitgliedern und 
deren Stellvertretern besteht, und der die Rechte der Aktionäre 
gegenüber der Verwaltung wahrt. Der Centralausschuß ver- 
sammelt sich alle drei Monate und es muß ihm der Stand der 
Bank genau vorgelegt und die Einsicht der Bücher gestattet 
werden. Ich halte diese Einteilung der Sitzungen der beiden 
Aufsichtsbehörden für angemessener, als die umgekehrte bei der 
Deutschen Reichsbank, weil die Staatsaufsicht dringender ist, 
als die der Aktionäre, und das aus wenigen Personen bestehende 
Bankkuratorium sich leichter in der Hauptstadt versammeln 
kann, während die Mitglieder des Centralausschusses, welche 
womöglich aus den verschiedenen Haupt-Erwerbszweigen geholt 
werden sollen, um die Interessen der Bevölkerung möglichst 
vielseitig zu vertreten, über das ganze Reich zerstreut wohnen 
können und sich daher besser seltener versammeln, da ihre Gut- 
achten keine Eile haben. Drei vom Centralausschuß aus seinem 
Schöße gewählte Mitglieder sollten das Recht haben an den 
monatlichen Sitzungen des Aufsichtsrates teilzunehmen. Der 
Präsident des Aufsichtsrats ist außerhalb der monatlichen Sitzun- 
gen befugt, jederzeit die Bücher und Kassen prüfen zu lassen. 
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Wii* sind nun an einem empfindlichen Punkt angelan^, 
an welchem die Untersuchung der rein wirtschaftlichen Bank- 
interessen auf das politische Gebiet überspielt. Würde die 
neue Organisation der Bank nur mit Bücksicht auf die 
bisher erörterten Vorteile zweckmäßigster Geschäftseinrich- 
tung durchgeführt und die Bank nach dem Vorbild der 
Deutschen Reichsbank neu begründet, so würde der staatliche 
Dualismus als eine scheinbar unübersteigliche Schranke ent- 
gegentreten. 

Einerseits ist eine größere Einflußnahme des Staates auf 
die Bankgebahrung im Interesse der Münzreform und des Fest- 
haltens des Goldes in der neuen Währung absolut unentbehrlich. 
Andererseits ist die gemeinsame Kontrole zweier Regierungen, 
welche sich über jeden einzelnen Schritt, über jede von der 
Bank erwartete Aktion vorher unter sich verständigen müßten, 
angesichts der Raschheit, mit welcher in kritischen Zeiten eine 
große Notenbank ihre Entschlüsse fassen muß, ganz unmöglich. 
Der Osterreichische Staat hat mit seinem doppeltsohohen Gold- 
anteil, der heute noch nicht ganz herbeigeschafit ist, ein viel 
größeres Interesse der Staatsaufsicht über die Gebahrung der 
Bank, als Ungarn, welches sein Drittel Gold schon bereit hält. 
Unter der doppelten Aufsicht zweier Regierungen würde die 
Bank entweder, wie seit den letzten 15 Jahren, sich emancipiren. 
ihren eigenen Weg gehen, auf welchem ihr das Interesse der 
Aktionäre und der Einfluß der Großgeschäfte der maßgebende 
Impuls ist, oder sie würde die Raschheit des Entschlusses ein- 
büßen, welche in ZiAunft zur Wahrung des Goldes mehr als 
je notwendig ist und namentlich in der ersten Zeit nach der 
Neuorganisation erstrebt werden muß, da die Verwaltung 
während der langen Dauer des Zwangskurses sich an eine 
seltene Indolenz gewöhnt hat. 

Außerdem würde die so wünschenswerte Aufgabe der 
Bank, die Kassegeschäfte des Staates zu übernehmen, nicht er- 
füllt werden können, weil die Bank nicht die Kassegeschäfte 
beider Staaten besorgen kann. 
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Unter solchen Umständen bleibt kein anderer Ausweg 
übrig, als daß die Osterreichisclie-Ungarische Bank sich in der 
Neugestaltung als Osterreichische Reichsbank oder Kaiserlich 
Osterreichische Bank rekonstituirt. Daraus würde die not- 
wendige Folge entspringen, daß Ungarn das Recht der Er- 
richtung einer Königlich Ungarischen Bank in Anspruch nimmt. 

Nun habe ich zwar selbst einst ^) gegen eine Zweiteilung 
der Bank den Einwand erhoben: „Die Errichtung einer selb- 
ständigen Ungarischen Notenbank ist nicht blos für die Gesamt- 
monarchie, sondern auch für Ungarn von Nachteil und würde 
namentlich, wenn sie vor der Wiederherstellung der 
Barzahlungen geschähe, sogar ernste Gefahren mit sich 
führen. Allein die eine Begründung dieses Einwurfs fällt durch 
die bevorstehende Wiederherstellung der Barzahlungen, und die 
an3^e, die größere Kreditfähigkeit und Macht einer Centralbank 
für Österreich-Ungarn, scheitert an dem oben angeführten Beweis, 
daß für die zweckmäßige Führung der Bank und die Hütung 
des Goldschatzes eine strengere Staatsaufsicht notwendig ist. 

Wenn wir somit die Überzeugung gewonnen haben, daß 
der Zeitpunkt gekommen ist, wo ,das Interesse beider Staaten 
der Monarchie eigene Centralnotenbanken erfordert, so glauben 
wir doch, daß das finanzielle Band, welches Osterreich und 
Ungarn bisher unter 'einer Notenbank vereinigt hat, nicht auf- 
gelöst zu werden braucht. Es läßt sich eine Verbindung denken, 
durch welche die Einheit der Note aufi^echterhalten und zu- 
gleich die zuweilen divergirenden Interessen Österreichs als 
mehr industriellen und Ungarns als mehr Ackerbau treibenden 
Staates noch besser, als bisher gewahrt zu werden vermögen. 

Durch eine solche^ Verbrüderung der zwei selbständigen 
Staatsbanken der beiden Staaten der Monarchie würden die 
eifersüchtigen Recriminationen verstummen, in welchen man sich 
zuweilen gefiel, indem man ungarischer Seits über zu geringe 
Liberalität in den Kreditbewilligungen und von der konser- 

1) S. Österreichs Wiedergeburt a. d. N. d. K. (Manz'sche Hof- u. Universitäts- 
buchhandlung in Wien) 1876, S. 170. 
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vativen österreichischen Seite über zu chevalereske Zumutungen 
an die Discontopolitik klagte; indem einmal die Direktion in 
Ungarn unpopulär war, wann deren Träger Österreicher waren, 
oder umgekehrt wenn sie aus Ungarn bestehen. Heute, wo der 
Gouverneur und der Generalsekretär Ungarn sind, verstummen 
die ungarischen Klagen und die Gebahrung der Bank ist jen- 
seits der Leitha sehr populär, soweit nicht der Generah'at die 
Intentionen der Direktion lähmt; dagegen haben die Incrimi- 
nationen auf österreichischer Seite begonnen. Wir werden fast 
an den Umschwung des politischen Verhältnisses zwischen 
Osterreich und Deutschland aus dem alten Bunde in den Drei- 
bund erinnert, wenn wir der Osterreich -Ungarischen Bank 
gedenken. Vor 1866 nichts als Intriguen, Neid, Unzuverlässig- 
keit der Bundesgenossenschaft, Zwiespalt, Krieg innerhalb des 
Deutschen Bundes, und heute innerhalb des Dreibundes Friede 
und unerschütterliches Zusammenhalten ! Ein ähnliches Verhält- 
nis wird sich auch bei der Zweiteilung der Bank anbahnen. 
Die Discontopolitik beider Staatsinstitute wird in Zukunft wahr- 
scheinlich stets übereinstimmen, indem die eine Bank der andern 
in der Festsetzung des Zinssatzes eben so rasch folgen würde, wie 
die Deutsche Reichsbank der Bank von England. Keine könnte 
der anderen im Discontosatz den Rang ablaufen, weil der Zu- 
fluß fremden Kapitals dadurch beeinflußt würde, d. h. gegen die 
Bank mit niedrigem Zinssatz sich ungünstig stellen würde. Da 
nach den bisherigen Erfahrungen bei der Preußischen Bank, 
der Deutschen Reichsbank und den Staatsbanken schweize- 
rischer Kantone diese Institute vor allen übrigen Notenbanken 
dui'ch unerschütterliche Solidität sich ausgezeichnet hatten, so 
ist mit Sicherheit anzunehmen, daß in dieser Neugestaltung, 
sobald einmal der Zwangskurs aufgehoben ist und die Barzahl- 
ungen in Goldwährungsmünzen beginnen und unentwegt fort- 
dauern, daß der Kredit und das finanzielle Ansehen der Monarchie 
im Ausland einen beträchtlichen Zuwachs erlangen wird, der 
auch eine wohlthätige Rückwirkung auf den auswärtigen Handel 
Österreich-Ungarns ausüben wird. 
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Wir wurden uns den künftigen Verband der beiden Staats- 
banken zum Behuf der Aufrechthaltung der Noteneinbeit 
wie folgt denken. 

Die neuen Statuten werden gerade wie bei der Fest- 
setzung der neuen Währungsgesetze von den beiden Regierungen 
und Gesetzgebungen gleichzeitig beraten und nach gegenseitig 
erfolgter Übereinstimmung gleichlautend festgesetzt. Es 
wird daher in den Statuten der beiden Banken genau dieselbe 
Deckungsweise und dieselbe Garantie für die Einlösung der 
Noten in Währungsgoldmünze angeordnet. Die Notenabschnitte 
werden auf 100, 500, und 1000 Kronen bestimmt, weil kleinere 
Abschnitte nach dem Vorbilde des Deutschen Reichs den beiden 
Staaten zur Verfügung gestellt bleiben "Sollten, für den Fall sie 
sich entschließen sollten, einen Teil der kleinen Staatsnoten 
noch einige Jahre im Umlauf zu behalten oder später neue 
Staatskassenscheine auszugeben. 

Das Bild der neuen Banknoten soll wie jetzt so auch in 
Zukunft für beide Banken und Staaten dasselbe sein, so daß 
auf der einen Seite der deutsche und auf der anderen Seite 
der ungarische Text steht. Sie werden sich nur durch die 
Überschrift und die Unterschrift einer jeden Bank unterscheiden. 

Die Noten sollten vom gemeinsamen Staatsnoten - Atelier 
bezw. unter dessen Anleitung für Rechnung einer jeden Bank 
hergestellt werden. 

Die Noten einer jeden Bank sollen keinen gesetzlichen 
Kurs haben, aber von allen Post- und Eisenbahn-, Steuer- und 
anderen öfientlichen Kassen, sowie von den beiden Zettelbanken 
und ihren Zweiganstalten zum Nominalwert angenommen und 
von diesen auch gegenseitig mit Gold eingelößt werden. 

Unter solchen Cautelen würden die Noten der beiden 

Banken gleichberechtigt nebeneinander in der ganzen Monarchie 

und noch darüber hinaus circuliren mit noch größerem Recht 

als das einheitliche Notenformular der 3000 Nationalbanken der 

Vereinigten Staaten von Amerika. 
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Zwischen d<>n Verwaltnugen der beiden Sts 
sich mit einer möglicbst großen Anzahl von 
nmgeben and den Kompensationsverkehr anter < 
dem Vorbild der Deutschen Beicbsbank einführen i 
ein wohlthätiger Wetteifer entstehen, der Mi^riSe leichter ver- 
hüten und den öffentlichen Umsatz aof gr&ßeres Vertrauen 
gründen würde. 

Auf diese Weise würde die Bankorganisation zn einer 
gemeinontzigen Institution ningeschaffen, in welcher das Staats^ 
wolU and die Surge für die große Mehrheit der BevOlkerang i& 
erster Linie ins Aoge gefaßt, and nicht mehr den Interessen 
der Aktionäre and der Millionäre nachgesetzt werden wüi'de. 
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Im unterzeichneten Verlage erschien ferner und ist durch alle Buch- 
handlungen zu beziehen: 

Wechselkurse, Wechsel- und Goldarbitrage 

für den 

^praktischen Gebrauch, sowie für den Unterricht 

zusammengestellt und an Beispielen erläutert von 

August Schlimbach. 

8**. In Cambric gebunden M 3. — . 

Pester Lloyd, 1880. No. 338. Schlimbach's Buch erläutert alle darin 
angegebenen Regeln durch Beispiele und löst fast alle in der Praxis auf- 
tauchenden einschlägigen Fragen mit deutlicher, logischer Begründung und 
großer Präcision. Wir empfehlen die Schrift allen, welche sich mit dem 
Gegen Stande vertraut machen wollen, und allen praktischen Arbitrageuren 
aufs beste. 



in seiner 

Bedeutung für die Volkswirtlischaft 

und in seinen 

Beziehungen zur Production und Oonsunntion 

von 
Dr. Simon Kaiser. 

47 Bogen gr. 8«. geb. Preis M 12.—. 

Theorie und Praxis der Pr&miens^esohäfte nach einer originalen 
Methode dargestellt von Isidor Szicolny. 8^ geb. M> 2.40. 



!Rhod.e's 

Praktisches Handbuch der Handelskorrespondenz 

in fünf Sprachen: 

deutsch, französisch, englisch, italienisch und spanisch. 

9. Auflage, bearbeitet und stark vermehrt von C. W. Degner. 

1. Band in Le55:.-8o. Broch. M 10.50. Geb. M 12.—. 

Für Geschäftsmänner, die in fremden Sprachen korrespondiren, hat sich 
dieses Konversationslexikon der Handelssprache als unentbehr- 
liches Handbuch bewährt. Es handelt sich hier nicht um Musterbriefe, die 
selten als Muster zu gebrauchen sind ; es werden vielmehr für jeden einzelnen 
Fall die verschiedensten Phrasen und Wendungen in alphabetischer 
Ordnung zu beliebiger praktischer Anwendung geboten. 

Die schon nach wenigen Jahren nötig gewordene neunte Auflage 
spricht laut für den praktischen Wert des Buches und seine immer steigende 
Verbreitung. 

Gegen Einsendung des Betrags expedirt die Yerlagshandlung 
franco sons bände per Post. 

Frankfurt am RÄain. J. D. Sauerlünder^s Verlag. 
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